Comparison of Selected Methods for Prediction of the Capital Markets by Haltufová, Veronika
VYSOKÉ UČENÍ TECHNICKÉ V BRNĚ
BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY
FAKULTA PODNIKATELSKÁ
ÚSTAV INFORMATIKY
FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT
INSTITUTE OF INFORMATICS
POROVNÁNÍ VYBRANÝCH METOD PREDIKCE NA
KAPITÁLOVÝCH TRZÍCH
COMPARISON OF SELECTED METHODS FOR PREDICTION OF THE CAPITAL MARKETS
DIPLOMOVÁ PRÁCE
MASTER'S THESIS
AUTOR PRÁCE Bc. VERONIKA HALTUFOVÁ
AUTHOR
VEDOUCÍ PRÁCE Ing. KAREL DOUBRAVSKÝ, Ph.D.
SUPERVISOR
BRNO 2012
Vysoké učení technické v Brně Akademický rok: 2011/2012
Fakulta podnikatelská Ústav informatiky
ZADÁNÍ DIPLOMOVÉ PRÁCE
Haltufová Veronika, Bc.
Informační management (6209T015) 
Ředitel ústavu Vám v souladu se zákonem č.111/1998 o vysokých školách, Studijním a
zkušebním řádem VUT v Brně a Směrnicí děkana pro realizaci bakalářských a magisterských
studijních programů zadává diplomovou práci s názvem:
Porovnání vybraných metod predikce na kapitálových trzích
v anglickém jazyce:
Comparison of Selected Methods for Prediction of the Capital Markets
Pokyny pro vypracování:
Úvod
Cíle práce, metody a postupy zpracování
Teoretická východiska práce
Analýza problému
Závěr
Seznam použité literatury
Přílohy
Podle § 60 zákona č. 121/2000 Sb. (autorský zákon) v platném znění, je tato práce "Školním dílem". Využití této
práce se řídí právním režimem autorského zákona. Citace povoluje Fakulta podnikatelská Vysokého učení
technického v Brně.
Seznam odborné literatury:
GLADIŠ D. Naučte se investovat. 2. rozšířené vydání. Praha : Grada Publishing, 2005. 174 s.
ISBN 80-247-1205-9.
JÍLEK J. Finanční trhy a investování. 1. vydání. Praha : Grada Publishing, 2009. 648 s. ISBN
978-80-247-1653-4.
MUSÍLEK P. Trhy cenných papírů. 2. aktualizované a rozšířené vydání. Praha : Ekopress, 2011.
520 s. ISBN 978-80-86929-70-5.
REJNUŠ O. Teorie a praxe obchodování s cennými papíry. 1. vydání. Praha : Computer Press,
2001. 257 s. ISBN 80-7226-571-7.
VESELÁ J. Investování na kapitálových trzích. 2. aktualizované vydání. Praha : Wolters Kluwer
ČR 2011. 789 s. ISBN 978-80-7357-647-9.
Vedoucí diplomové práce: Ing. Karel Doubravský, Ph.D.
Termín odevzdání diplomové práce je stanoven časovým plánem akademického roku 2011/2012.
L.S.
_______________________________ _______________________________
Ing. Jiří Kříž, Ph.D. doc. RNDr. Anna Putnová, Ph.D., MBA
Ředitel ústavu Děkan fakulty
V Brně, dne 23.05.2012
  
ABSTRAKT 
Tato diplomová práce se zabývá porovnáním vybraných metod predikce na 
kapitálových trzích. Jedná se o metody založené na technické analýze sloužící 
k predikci vývoji kurzu na kapitálových trzích a určení nákupního či prodejního signálu. 
Metody jsou zanalyzovány na vybraných akciích spadající pod systém SPAD, který je 
součástí Burzy cenných papírů Praha, a.s.   
 
 
Klíčová slova: Kapitálový trh, akcie, SPAD, technická analýza, technické 
indikátory, oscilátor, predikce  
 
 
 
 
ABSTRACT 
The purpose of this master’s thesis is comparison of selected methods for prediction of 
the capital markets. It is about technical analysis methods, used to predict trend of share 
prices of the capital market and finding entry signals to buy  stock and exit sinals to sell 
stock. Methods are analyzed for selected stock from SPAD, which is part of Prague 
Stock Exchange.  
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ÚVOD 
 
Již od pradávna se lidstvo snažilo zjistit budoucí vývoj různých činností, předmětů nebo 
nepravidelných jevů. K určení budoucnosti lidé využívají různých nástrojů predikcí, 
věštění, předpovědí či prognózování. Predikce, na rozdíl od věštění, je založena na 
odhadu opřeném o vědeckou hypotézu nebo teorii. Predikce tedy znamená určení 
budoucího odhadu, který je podložený teoretickými poznatky.  
 
Predikcí se zabývá takřka každý investor na kapitálovém trhu. Někteří investoři v rámci 
rozhodování o nákupu či prodeji cenných papírů jsou ovlivněni pouze svým vlastním 
úsudkem, jiní se snaží určit vývoj cenných papírů pomoci různých metod.  
Na základě těchto metod mohou odhalit nadhodnocené nebo podhodnocené cenné 
papíry a učinit tak rozhodnutí o jejich nákupu respektive prodeji ve vhodné době. 
Investoři předpokládají, že z těchto obchodních činností s přijatelnou mírou rizika, 
obdrží potřebný výnos. Existuje mnoho přístupů k metodám predikce na kapitálových 
trzích. K nejznámějším metodám predikce určujícím nejen vývoj cenných papírů, ale i 
vhodný okamžik k obchodní činnosti patří fundamentální, psychologická nebo 
technická analýza.  
 
Vzhledem k rozsáhlosti tématu se tato diplomová práce bude zabývat pouze metodám 
predikcí založená na vybraných oscilátorech a indikátorech technické analýzy. 
Především se jedná o klouzavé průměry, absolutní momentum a oscilátor MACD. 
V rámci této práce provedu technickou analýzu vybraných akcií spadající do systému 
SPAD Burzy cenných papírů Praha, a.s. Následně vybrané oscilátory a indikátory 
porovnám mezi sebou. Z těchto poznatků určím potencionální rozhodování o 
obchodních činnostech na základě vybraných akcií v určeném sledovaném období.  
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CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
 
Cílem této diplomové práce je porovnání vybraných metod predikce na kapitálových 
trzích a doporučit návrhy pro zvýšení šancí úspěchů při obchodování s cennými papíry. 
Vzhledem k rozsáhlosti práce, se budu zabývat analytickou metodou, která se nazývá 
technická analýza. Na základě vybraných indikátorů a oscilátorů provedu analýzu 
vybraných akcií ve zkušební fázi a ve fázi simulující vlastní obchodování. V rámci 
daných poznatků určující ukazatelé technické analýzy, je na konci jednotlivých fázi 
mezi sebou porovnám a ohodnotím, tak abych určila jejich spolehlivost a více jim 
porozuměla.  
 
K dosažení tohoto cíle určím teoretická východiska, která vytvářejí základní znalosti 
pro praktickou část. Vymezím zde pojmy jako finanční a kapitálový trh, trhy cenných 
papírů v České republice a především technickou analýzu. Na základě technické 
analýzy popíšu jednotlivé indikátory a oscilátory a určím jejich výpočetní vztah.  
 
V důsledku analýzy problému provedu takzvanou zkušební fázi a fázi simulujícího 
vlastní obchodování. 
Ve zkušební fázi pomocí ukazatelů technické analýzy vyhodnotím akcie vybraných 
akciových titulů spadající do systému SPAD Burzy cenných papírů Praha, a.s  
v období 9. 5. 2011 – 9. 3. 2012. Jedná se o akcie AAA, ČEZ, ERBAG, KOMB a 
NWR. Tato fáze je určena k osvojení jednotlivých indikátorů a oscilátorů a slouží 
k porovnání těchto ukazatelů. 
Po hodnocení poznatků ze zkušební fáze přejdu k fázi vlastního obchodování. 
V této fázi provedu simulaci obchodování na vybraných akciích  
v období 12. 3. 2012 – 7. 5. 2012. Potencionálně investuji kapitál 100 000 Kč do 
vybraných čtyř akcií a z výsledků ohodnotím výnosnost vloženého kapitálu. Na základě 
této analýzy znovu porovnám vybrané metody predikce na kapitálových trzích. 
 
Jelikož technická analýza úzce pracuje s grafickým prostředím, pro výpočet 
jednotlivých ukazatelů a jejich vykreslením grafů využijí program MATLAB. Tento 
program není přímo určen k technické analýze, a proto vytvořím soubory obsahující 
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jazykový kód pro jednotlivé funkce ukazatelů technické analýzy. Díky těmto souborům 
budu schopna vytvořit grafy, na jejichž základě se můžu lépe orientovat v obchodních 
činnostech, především v nákupních či prodejních signálů.  
 
Jak již bylo uvedeno, jako data pro mou analýzu budu využívat vybrané akcie SPADu, 
především jejich hodnoty uzavíracích cen akcií. Při reálném investování nemůžu 
investovat v hodnotě uzavíracích kurzů, avšak ze stránky rozsáhlosti této práce, práci 
s minulými daty a kvůli lepšímu zpracování využiji právě uzavírací kurz akcií.   
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
 
 
1.1 FINANČNÍ TRH 
 
Tržní ekonomika je tvořena komplexem několika trhů, které se navzájem ovlivňují a 
jsou obvykle rozlišovány. V širším rozdělení tržní ekonomiky můžeme jednotlivé trhy 
rozdělit na trh výrobků a služeb, trh práce a půdy, trh informací a na finanční trh.  
V různých časových úsecích a v odlišném množství přicházejí na trh finanční 
prostředky od domácností, firem či vlád, přičemž po zvoleném čase se za daných 
podmínek navracejí. Osoby, které vloží finanční prostředky na finanční trh, můžeme 
pojmenovat jako investory či věřitele. Investoři se na finančních trzích vzdávají svých 
finančních prostředků v očekávání, že po určitém čase obdrží své investované 
prostředky nazpět včetně navýšení o výnos. Jinak řečeno – investoři upouštějí své 
současné finanční prostředky s očekávání, že jako odměnu za svoje odřeknutí obdrží 
navýšené budoucí finanční prostředky. Avšak zhodnocení volných finančních 
prostředků není na finančním trhu jisté.  
Existuje několik definic zabývající se vysvětlením pojmu finanční trh, přičemž každá 
říká skoro to samé. Finanční trh můžeme definovat jako souhrn investičních 
instrumentů a produktů, institucí, postupů a vztahů, při nichž dochází k přelévání 
volných finančních zdrojů mezi přebytkovými a deficitními jednotkami na dobrovolném 
smluvním základě. (7) 
 
 
1.1.1 Subjekty finančního trhu 
 
Jako na každém trhu tržní ekonomiky i na finančním trhu vystupují subjekty, které mají 
své charakteristiky. V případě našeho popisovaného trhu můžeme zde určit právě tři 
subjekty. Jednoduše řečeno existují subjekty, které mají finanční prostředky ve formě 
úspor. Tyto úspory poskytnou subjektům, které mají nedostatek finančních prostředků, 
přičemž mezi oběma stranami stojí zprostředkovatel umožňující popisovanou transakci. 
Z těchto důvodů zde vystupuje subjekt, který můžeme pojmenovat jako přebytkový 
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útvar. Osoby charakterizované jako přebytkový útvar můžeme chápat jako investory či 
věřitele. Charakteristikou, neboli odlišností od dalších subjektů, je to, že mají přebytek 
volných finančních prostředků, pro které nemají momentální využití, a proto je mohou 
poskytnout ve formě investicí dalším subjektům. Přebytkové subjekty jsou zdrojem 
úspor a měly by vždy při svých investicích uvažovat o velikosti výnosu, rizika a 
likvidity, protože při nesledování těchto kritérií může investice dopadnout hodně nízko 
pod hranici očekávání. 
Druhý subjekt se označuje jako deficitní útvar. Těmto subjektům odpovídají ty 
subjekty, které jsou na straně pociťující nedostatek volných finančních prostředků. 
Deficitní útvary se snaží na finančním trhu získat finanční prostředky od přebytkových 
jednotek, aby mohly zrealizovat své plány, záměry či cíle. Do popisovaného útvaru 
můžeme zařadit dlužníky či v užším slova smyslu emitenty. Tyto subjekty mohou 
vystupovat například ve formě osob, které emitují daný druh cenných papírů či 
dlužníků, kteří čerpají finanční prostředky z úvěru. Hlavním aspektem těchto útvarů 
jsou náklady spojené se získáním finančních prostředků a doba, na kterou finanční 
prostředky obdrželi.  
Poslední skupinou subjektů nazýváme zprostředkovatele, ať už se týká bankovních, či 
nebankovních zprostředkovatelů. Tyto osoby charakterizujeme jako prostředníky mezi 
předchozími dvěma popisovanými útvary. Cílem tedy je podpořit přesun volných 
finančních prostředků od přebytkových útvarů k deficitním za co možná nejmenších 
transakčních a informačních nákladů (emisní náklady, poplatky za administrativu, a 
podobně). 
 
 
1.1.2 Efektivnost finančního trhu 
 
Díky vymezení subjektů finančního trhu můžeme určit, že hlavním cílem finančního 
trhu je zajišťovat bezpečný přesun volných finančních prostředků od přebytkových 
k deficitním útvarům, prostřednictvím zprostředkovatelů a tím napomáhat efektivnímu 
využití volných finančních prostředků v ekonomice. Efektivnost posuzujeme z několika 
hledisek, podle nichž můžeme rozlišovat tři typy efektivnosti a to: 
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• alokační efektivnost, 
• operační efektivnost, 
• informační efektivnost. 
 
Alokační efektivnost, která nabídne nejvyšší rizikově očištěný výnos, vyžaduje, aby 
volné finanční prostředky byly přesunuty k deficitnímu útvaru. 
 
Operační efektivnosti je dosaženo, jsou – li volné finanční prostředky od přebytkových 
útvarů k útvarům deficitním alokovány s minimálními transakčními náklady. 
 
Informační efektivnost se posuzuje ve vztahu k rychlosti a adekvátnosti reakce kurzů 
investičních instrumentů na novou, neočekávanou informací. Za informačně efektivně 
lze označit trh, kde kurzy investičních instrumentů skoro okamžitě reagují na novou, 
neočekávanou informaci, to znamená, že přizpůsobení kurzů probíhá okamžitě, 
zpravidla ještě týž den, kdy je nová informace sdělena. (7) 
 
 
1.1.3 Rozdělení finančního trhu 
 
Finanční trh můžeme rozdělit dle různých hledisek. Avšak nejčastější hledisko členění 
finančního trhu je dle délky splatnosti nástrojů, které se na něm obchodují a to na trhy 
peněžní a kapitálové, přičemž k nim řadíme ještě specifické trhy, a to devizové trhy a 
trhy reálných aktiv. 
Pro peněžní a kapitálové trhy vyčleníme samostatnou kapitolu (kapitola 1.2). Co se týká 
devizového trhu, jedná se o trh, kde obchodují především komerční banky (v několika 
případech i centrální banky). Jak již název napovídá, tento trh se vyznačuje především 
obchodováním neboli směňováním významných světových konvertibilních měn. Díky 
těmto směnám komerční banky získávají potřebnou cizí měnu a centrální banky mohou 
provádět devizové intervence. Posledním uváděným trhem je trh reálných aktiv. Jedná 
se o trh, kde se obchoduje přímo s aktivy (zpravidla se je jedná o tzv. hmatatelná 
aktiva). Jeden z nejdůležitějších trhů spadající pod popisovaný je trh drahých kovů, na 
kterém se obchoduje především se zlatem a stříbrem nebo s platinou či palladiem. Lze 
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zde investovat přímo nebo nepřímo. Investování přímo zahrnuje investici do fyzického 
zlata či zlatých mincí, popřípadě jiného drahého kovu. Nepřímá forma investování 
označuje nákup různorodých listinných cenných papírů týkající se drahých kovů. 
 
 
1.2 PENĚŽNÍ A KAPITÁLOVÝ TRH  
 
Jak peněžní, tak kapitálový trh můžeme rozdělit na trh úvěrů a trh cenných papírů. 
Rozdíl mezi těmito dvěma popisovanými trhy je především dán tím, že peněžní trh se 
zabývá prováděním krátkodobých finančních operací, kdežto kapitálový trh je určen pro 
poskytování střednědobých a dlouhodobých finančních operací.  
 
1.2.1 Peněžní trh 
 
Na peněžním trhu se setkávají přebytkové subjekty, které mají volné finanční 
prostředky se subjekty deficitními, které mají nedostatek prostředků a tyto prostředky 
poptávají. Jak již bylo řečeno, tento trh se týká krátkodobých operací, přičemž časový 
horizont pro krátkodobé operace činí zpravidla do jednoho roku. Peněžní trh dále 
dělíme na trh krátkodobých úvěrů a trh krátkodobých cenných papírů. Nástroje 
peněžního trhu obvykle charakterizuje menší riziko a nižší výnos. V případě cenných 
papírů jde většinou ještě i o jejich poměrně vysokou likviditu. 
„Jednou z hlavních funkcí peněžních trhů je financování provozního kapitálu podniků a 
poskytování krátkodobých peněžních půjček jak domácnostem, tak i vládám příslušných 
států. Peněžní trhy také poskytují finance pro spekulativní nákup cenných papírů a 
komodit.“ (6, s. 20). Co se týče cenných papírů na peněžních trzích, tak se s nimi 
obchoduje častěji než na kapitálových trzích. Díky tomuto faktu se daným cenným 
papírům umocňuje jejich likvidita a podléhají menším cenovým výkyvům, takže se dá 
říct, že jsou bezpečnější investicí.  
 
 
  
17 
 
1.2.2 Kapitálové trhy 
 
Základní vlastností kapitálového trhu je střednědobé či dlouhodobé provádění 
finančních operací. Zpravidla se jedná o operace delší než jeden rok. Je to trh, který je 
určen především pro ty operace, které mají povahu investic. Kapitálové trhy jsou určeny 
pro poskytování střednědobých a dlouhodobých úvěrů, nebo a to častěji, pro finanční 
operace s dlouhodobými cennými papíry. Jejich účastníky bývají jak jednotlivci, tak i 
různé finanční instituce, které vystupují jako emitenti, investoři či zprostředkovatelé. 
Kapitálový trh bývá často označován jako trh cenných papírů, a to díky faktu, že za 
hlavní instrumenty jsou považovány především akcie a dlouhodobé dluhopisy. Výhodou 
popisovaného trhu proti peněžnímu je to, že vázanost finančních prostředků platí pouze 
pro deficitní útvar. Avšak přebytkový útvar jej nemusí držet po celé období splatnosti, 
poněvadž jej může kdykoli prodat na kapitálovém trhu. Kapitálový trh oproti 
peněžnímu trhu je rizikovější. (6) 
 
 
1.2.3 Členění trhu cenných papírů 
 
Pod pojmem trh cenných papírů chápeme trh jak peněžní, tak kapitálový. Členění 
popisovaného trhu dělíme dle různých hledisek, avšak v literatuře se nejčastěji uvádí 
rozdělení formou: 
 
• trhy primární: 
• trhy veřejné, 
• trhy neveřejné. 
• trhy sekundární: 
• trhy neveřejné, 
• trhy veřejné: 
• trhy neorganizované, 
• trhy organizované: 
• trhy burzovní, 
• trhy mimoburzovní. 
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Rozdíl mezi primárním a sekundárním je určen tím, zda se jedná o nové emise, nebo 
zda se obchoduje s cennými papíry již dříve vydanými. V prvním případě se jedná o 
primární trh a ve druhém případě o sekundární trh.  
Neveřejné trhy, často označované jako smluvní trhy se vyznačují dohodou mezi 
prodávajícím a kupujícím, přičemž emitent nabízí cenné papíry pouze omezenému 
okruhu předem určených osob. Naproti tomu veřejné trhy se vyznačují možnosti 
obchodování všech potencionálních zájemců, přičemž cenné papíry jsou prodány za 
nejvyšší nabídnutou cenu. „Trh organizovaný je reprezentován zpravidla burzou nebo 
jinými licencovanými mimoburzovními organizátory veřejného trhu,….“ (6, s. 25) 
Neorganizovaný trh se vyznačuje tím, že poptávka a nabídka instrumentů není 
organizována žádný subjektem.  
 
 
1.3 BURZY CENNÝCH PAPÍRŮ V ČR 
 
Burzy jsou nedílnou součástí tržního prostředí ve vyspělé tržní ekonomice. Činnost burz 
přispívá k tvorbě tržních cen či cenového systému aktiv, která se na nich obchoduji. 
Základním stavebním kamen burz je obchodování pouze na veřejných trzích. 
 
Burzy jsou vysoce organizované formou trhu a mají společné charakteristiky a to: 
 
• obchodování na burzách je postaveno na principu oboustranné aukce, 
• k provozování burzovního obchodování je vždy třeba povolení, 
• musí být stanovena nejnižší přípustná obchodovatelná množství (tzv. loty), 
• obchodu na burze se smí účastnit pouze přesně vymezený okruh osob, 
• … (6) 
 
 
Co se týče členění burz, můžeme je rozdělit z hlediska předmětu obchodu na burzy 
služeb, burzy komoditní (burzy zboží) a na burzy finančních aktiv. Právě pod burzy 
finančních aktiv spadá burza cenných papírů, které se vzhledem k povaze práce budeme 
více věnovat. 
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Burzy cenných papírů představují nejprestižnější kapitálové, veřejné, vysoce 
organizované trhy, na kterých se obchoduje s cennými papíry, ke kterým patří jak dříve 
emitované, tak i nově emitované akcie, obligace, podílové listy uzavřených podílových 
fondů a hypotečními listy. Hlavním funkcí je tedy správa střetu nabídky s poptávkou po 
prostředku, jehož výsledkem je cena (kurz). Další funkcí burzy cenných papírů je 
spekulativní funkce, díky které se investor rozhoduje o nákupu či prodeji cenných 
papírů za účelem zisku. Při popisu funkcí burz cenných papírů je nutno zmínit 
informační, díky které můžou subjekty jako například statistické úřady, ratingové 
agentury, investoři, vláda a podobně určovat jak minulý a současný, tak budoucí vývoj 
obchodu.  
 
 
1.3.1 Burza cenných papírů Praha, a.s. 
 
Největším organizátorem trhu s cennými papíry v ČR je společnost Burza cenných 
papírů Praha, a.s., dále jen BCPP. BCPP je založena na členském principu, tedy, že 
přístup do burzovního systému a právo obchodovat mají pouze členové burzy, kterými 
jsou licencovaní obchodníci s cennými papíry. Podmínky členství upravuje burzovní 
předpis, který se nazývá burzovní pravidla, podle něhož může být členem pouze ta 
osoba, která splňuje předepsanou kapitálovou přiměřenost, prokáže splacený základní 
kapitál ve výši minimálně 10 milionů Kč a vykonává alespoň jeden rok svou činnost. 
K dnešnímu dni má BCPP 19 členů, mezi nimiž patří například Česká spořitelna, a.s., 
Fio banka, a.s., ING Bank n.v. a další. Dále ze zákona o podnikání na kapitálovém trhu 
má oprávnění uzavírat burzovní obchody Česká národní banka a Ministerstvo financí 
ČR.  
Podle termínů vypořádání se a počtu kusů akcií můžeme obchodování na BCPP rozdělit 
do dvou burzovních obchodů. Systém pro podporu trhu akcií a dluhopisů – SPAD, 
který je nejvýznamnější segment BCPP, v jehož rámci se obchoduje s cennými papíry 
vybraných podniků. SPAD se vyznačuje hlavně tím, že počet tvůrců trhu pro jednu 
emisi, ani počet emisí pro jednoho tvůrce trhu nejsou omezeny, to znamená, že cenné 
papíry lze kdykoli odkoupit či odprodat, avšak v předem stanoveném množství či 
násobku. Druhý způsob obchodování jsou takzvané automatické obchody. V rámci 
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těchto obchodů lze obchodovat také s akciemi v segmentu SPAD, a to v libovolném 
množství. Tyto obchody dělíme na takzvaný aukční režim, který je založen na 
zpracování všech objednávek k nákupu a prodeji k jednomu časovému okamžiku, a 
kontinuální režim, při němž objednávky k nákupu a prodeji jsou průběžně vkládány do 
systému, který zabezpečuje jejich spárování na principu cenové a následně časové 
priority. (7) (14) 
 
 
1.3.2 RM-Systém, česká burza cenných papírů, a.s. 
 
Česká burza RM-Systém je zaměřena především na drobné a střední investory, kteří 
mají zájem o investování na kapitálovém trhu. RM-systém je plně automatizovanou 
elektronickou burzou, vlastněnou finanční skupinou Fio. Stejně jako BCPP i zde mají 
přímý přístup k obchodování pouze licencovaní obchodníci s cennými papíry, a dále 
tzv. profesionální investoři, kteří musí splnit alespoň dvě ze tří stanovených podmínek, 
a to: 
 
• objem obchodů za poslední rok musí přesáhnout minimálně 5 milionů Kč, 
• provedení minimálně 40 obchodů ročně, 
• majetek v cenných papírech musí být minimálně ve výši jednoho milionu Kč. 
 
Co se týče ostatních investorů, musí k obchodování využít zprostředkovatele v podobě 
licencovaného obchodníka s cennými papíry. Výhodou této společnosti je poskytování 
internetového obchodování na RM-Systém prostřednictvím aplikací e-Broker, u Fio 
Banky. (7) (13) 
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1.4 INVESTIČNÍ ANALÝZA 
 
Střet nabídky a poptávky po akciích obchodovaných na veřejném akciovém trhu určuje 
cenu veřejně obchodovaných akcií. Strana nabídky akciových instrumentů na veřejných 
trzích se většinou vytváří na základě 
 
• obstarání likvidních prostředků, 
• představy o nadhodnocení akcií, 
• modifikací původní investiční strategií a 
• získání nového kapitálu pomoci počáteční veřejné či sekundární nabídky. 
 
Poptávka po akciích, rovněž jako nabídka, vzniká taktéž z různých důvodů. 
Nejčastějším důvodem poptávky bývá vidina zisku, ať už se jedná například získání 
výnosu díky růstu tržní ceny nebo pomoci takzvané spekulaci na pokles. 
V rámci různých změn, spekulací a podobně dochází na globálním akciovém trhu ke 
změnám chování účastníků, a to díky kurzotvorným faktorů, jako jsou například 
fundamentální, technologické, demografické, politické a jiné faktory.  
Základním úkolem při nákupu akcií je dosažení kapitálového zisku, kterého dosáhnou 
díky naleznutí podhodnocené akcie na akciovém trhu. Co, jak a kdy jsou ovlivňovány 
hodnoty akcií a chování akciových trhů zkoumá investiční analýza a to jak v časem 
minulem, současným tak i v budoucím.  
Existují 4 přístupy investiční analýzy určující vhodnosti obchodování a to: 
 
• fundamentální přístup, 
• technický přístup, 
• psychologický přístup a  
• kombinovaný přístup. 
 
Fundamentální analýza je založena na přístupu k otázkám, jako kdy je akcie cenově 
výhodná, klesl již kurz akcie tak hluboko, že je akcie na trhu nadhodnocené či 
podhodnocená a podobně. Oproti tomu technický přístup se pokouší potvrdit 
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pokračování nebo identifikovat změnu cenového trendu. Psychologická analýza zkoumá 
vliv psychologie na chování cen akcií. (4) 
V této kapitole dále stručně popíšeme fundamentální a psychologický přístup investiční 
analýzy. Vzhledem k tématu této diplomové práce, technickému přístupu věnujeme 
následující kapitolu. 
 
 
1.4.1 Fundamentální analýza 
 
Vzhledem k tomu, že žádná společnost nefunguje v izolovaném prostředí, 
fundamentální analýza se zaměřuje na zkoumání kurzotvorných faktorů na třech 
úrovních. 
 
Makroekonomická úroveň analyzuje ekonomiku jako celek a její vliv na akciové 
kurzy. Na hospodářskou činnost podniku působí mnoho faktorů jako například fiskální 
politika státu, peněžní nabídka, inflace, úrokové sazby a mnoho dalších. 
 
Odvětvová úroveň analyzuje specifika jednotlivých odvětví a jejich vliv a dopad na 
akciové kurzy. Jedná se o analýzu citlivosti odvětví na hospodářský cyklus. Tato 
analýza se zaměřuje na predikci budoucího vývoje, především z pohledu identifikace 
charakteristických znaků jednotlivých odvětví a z pohledu prognózování budoucího 
vývoje jednotlivých odvětví.  
 
Analýza jednotlivých společností ohodnocuje nejdůležitější parametry daných 
společností. Především se jedná o retrospektivní analýzu, analýzu současné ekonomické 
situace podniku a analýzu perspektivní, někdy zvanou jako vyhledávací analýza. (6) 
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1.4.2 Psychologická analýza 
 
Psychologická analýza předpokládá, že akciové instrumenty jsou pod vlivem masové 
psychologie burzovního publika, který tím působí na účastníky trhu. Díky tomuto 
ovlivňuje úroveň akciových instrumentů. Tato analýza je tvořena čtyřmi základy. 
 
První základ psychologické analýzy je takzvaná spekulativní rovnovážná hypotéza, 
jejíž základy položil John Maynard Keynes, a zabývá se chováním kurzů na akciových 
trzích dle názoru investičního rozhodování, které je založeno na prognózování 
kolektivní psychologie.  
Další základ tvoří Kostolanyho burzovní psychologie, která je založena na 
předpokladu, že na peněžním trhu jsou akcie ovlivňovány zejména psychologickými 
reakcemi burzovního publika na různé události. Avšak na kapitálových trzích jsou 
hlavními kurzotvornými faktory fundamentální ukazatelé.  
Třetí základ je teorie spekulativních bublin, která vysvětluje růst akcií, které nelze 
rozumně vysvětlit pomoci fundamentální analýzy, a následně neočekávaně klesnou 
prudce směrem dolů.  
Posledním základ je takzvaná Drasnarova koncepce psychologické analýzy 
vysvětlující zhodnocování či znehodnocování kurzů akcií jako důsledek působení dvou 
protichůdných vlastností, podle něhož disponuje každý člověk. 
 
 
1.5 TECHNICKÁ ANALÝZA 
 
Na technickou analýzu oproti fundamentální analýze, která je založena na 
fundamentálních datech (zisky, tržby, finanční analýza,…), lze pohlížet jako na analýzu 
publikovaných tržních datech. Zastánci technické analýzy podporují názor, že tržní data 
jsou relevantní pro úspěšné obchodování na akciových trzích. Mezi popisovaná tržní 
data můžeme zařadit tržní ceny daných akcií, indexy, objemy obchodů a technické 
indikátory. Pro technickou analýzu je tedy charakteristické, že se nezajímají o 
fundamentální faktory, ale spíše se zaměřují na aktivitu a pohyb na akciových trzích.  
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Dalším klíčovým prvkem popisované analýzy je předpoklad, že akciové kurzy vykazují 
trendový charakter chování. Domnívá se, že kurzy akcií mají svůj vlastní trend, a 
kurzové změny jsou na sebe závislé, tudíž ne nahodilé.  
Technický přístup investiční analýzy se považuje za analýzu krátkodobou a je postavená 
na třech základních kamenech. 
 
• Poptávka a nabídka akcií je ovlivněná fundamentálními a psychologickými 
faktory, přičemž střet nabídky a poptávky určují tržní cenu akcií. 
• Existují vzory pohybu kurzů, které se pohybují v trendech, přičemž změna 
trendů je způsobena posunem nabídky a poptávky a může být v čas 
identifikována. 
• Většina vzorů grafických formací se v čase pravidelně opakuje, tím umožňuje 
prognózy budoucího kurzového vývoje. 
 
K poslednímu, třetí bodu se vztahuje jedna z největších nevýhod technické analýzy, a 
to, že historie trendu se přesně neopakuje, tudíž není možné očekávat přesné opakování 
vzorů, což dává velký prostor pro subjektivní úsudek. Technická analýza je tedy 
vnímána jako subjektivní záležitost, poněvadž do značné míry záleží na osobě, 
provádějící analýzu. Především se jedná o dovednosti, zkušenosti, ale i subjektivního 
úsudku analytika.  
 
Technickou analýzu je možno rozdělit do dvou obsáhlých skupin, podle nástrojů, které 
využívá, a to: 
 
• technické indikátory a  
• grafické metody. 
 
Jednotlivé skupiny popíšeme v dalších kapitolách. (4) (6) (7) 
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1.5.1 Technické indikátory 
 
Pod indikátory technické analýzy spadá několik rozmanitých metod, které pomáhají 
analytikům identifikovat sílu trendů čí jejich změnu. Tyto metody analyzují tržní, 
objemové nebo cenové charakteristiky jednotlivých akcií či celkového akciového trhu.  
K nejvyužívanějším technickým indikátorům spadají především 
 
• nová maxima a nová minima, 
• klouzavé průměry, 
• oscilátory. 
 
 
1.5.1.1 Nová maxima a nová minima 
 
Nová maxima a nová minima je indikátor, který sleduje počet akcií, jejichž kurz dosáhl 
nového vrcholu a počet akcií, jejichž kurz dosáhl nového dna. Větší počet akcií 
s novými maximy větší než počet akcií s novými minimy, pak podle popisovaného 
indikátoru se jedná o signál vzestupného trendu. Naopak podle většího počtu akcií 
s novými minimálními kurzy je větší než počet akcií s maximálními kurzy, dá se hovořit 
o sestupném trendu. 
 
 
1.5.1.2 Klouzavé průměry 
 
Metoda klouzavých průměru patří k nejpoužívanější technickým indikátorům, které se 
dají použít jak na analyzovaní jednotlivých akcií, tak na analyzování celého trhu. 
„Jedná se o typickou „following“ metodu neboli metodu následující trend, jejíž hlavním 
cílem je identifikace nastoupeného trendu a jeho změny.“ (7, s. 496) Following metoda 
způsobuje, že je způsobilá informovat o změně trendu, nicméně vždy však s větším či 
menším zpožděním poté, kdy k této změně ve skutečnosti došlo. Tento fakt může 
ovlivnit eliminaci potencionálního zisku investora. (7) 
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Podstatou metody je porovnávaní klouzavé průměry s aktuálním kurzem s cílem 
naleznout nákupní, respektive prodejní signál. Důležitým faktorem popisované metody 
je určení její vhodné délky. Délka metody se určuje na základě určení délky trendu. 
K určení střednědobého trendu se většinou používá 50denní klouzavý průměr, k určení 
hlavního trendu se používá 200denní klouzavý průměr a na krátkodobé pohyby se 
používají pouze několikadenní klouzavé průměry. (6) 
Metoda klouzavých průměrů je kalkulace analyzovaného indexu či průměrného kurzu 
akcie za zvolené účetní období, která je zaznamenaná do grafů spolu s vývojem kurzu 
za určité časové období. Princip klouzavých průměrů je odvozen od faktu, že průměr 
postupně modifikuje takovým způsobem, že se každá další jednotka (obchodní den) 
vyřadí hodnota nejstarší jednotky a nově se zařadí hodnota aktuální jednotky, neboli 
kurzu akcie, respektive indexu. Nákupní signál (respektive prodejní signál) nastává v té 
situaci, když křivka skutečného kurzu protne klouzavý průměr zdola nahoru (respektive 
shora dolů). 
Klouzavých průměrů existuje několik s ohledem na postup výpočtů. Nejznámějším a 
nejjednodušším druhem je jednoduchý klouzavý průměr (SMA – Simple Moving 
Average), který se vypočte jako součet jednotlivých kurzových hodnot za stanovenou 
časovou periodu, který se vydělí jejich počtem. Jinak řečeno jedná se o aritmetický 
průměr několika posledních pozorování. Vzorec pro výpočet jednoduchého klouzavého 
průměru je následovný. 
  =


∑ 	
							


 ≥ , (vz. 1.1) 
 
kde n je počet dnů, na jehož základě klouzavý průměr počítáme (délka klouzavého 
průměru), t je čas a ct je uzavírací cena (close) v čase t. 
Nevýhodou tohoto průměru se považuje přiřazení stejných vah jak mladším, tak starším 
kurzům a nezohledňování dat před uvažovanou periodou.  
 
Dalším druhem uvedeme takzvaný vážený klouzavý průměr, který oproti 
jednoduchého klouzavého průměru, přiřazuje každému kurzu jinou váhu, kde zpravidla 
největší váhy je přiřazována nejnovějším kurzovným hodnotám. Naopak, nejmenší váha 
je přiřazena nejstarším kurzovným hodnotám. K váženým klouzavým průměrům řadíme 
takzvaný exponenciální klouzavý průměr (EMA – Exponential Moving Average), 
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který odstraňuje nedostatky jednoduchého a váženého klouzavého průměru. K jeho 
výpočtu se používají všechna minulá data, přičemž jejich váhy klesají exponenciálně 
směrem k minulosti. Vzorec pro výpočet exponenciálního klouzavého průměru je 
následovný 
  = 	 
  = 
 +


	 − 
. (vz. 1.2.) 
 
V tomto případě n označuje délku klouzavého průměru určující velkost vyrovnávací 
konstanty, není to teda délka počtu dat, protože EMA pracuje s takzvanými 
historickými daty. ct je uzavírací cena (close) v čase t. (4) (6) (7) 
 
 
1.5.1.3 Oscilátory 
 
Pro tuto skupinu indikátorů je typické, že tyto nástroje vždy kolísají kolem dané úrovně 
nebo v rámci stanového pásma. Platí zde pravidlo, stejně jako u klouzavých průměrů, že 
čím menší je zvolená délka oscilátoru sledovaného období, tím rychlejší a častější jsou 
signály určeny, přičemž nejlépe pracují na postranních trzích. 
K nejpoužívanějším oscilátorům řadíme: 
 
• momentum, což je oscilátorem s nestandardizovaným pásmem oscilace, 
• RSI (index relativní síly), což je oscilátor se standardizovaným pásmem oscilace  
• MACD, což je oscilátor postavený na klouzavých průměrech. 
 
Momentum je nejjednodušší oscilátor, který měří zrychlení či zpomalení trendu, tím 
způsobem, že porovnává současný kurz akcie s minulým kurzem akcie, který je 
dosažený před daným počtem dnů. Rozlišujeme dva druhy popisovaného oscilátoru, a to 
absolutní a relativní momentum. „Absolutní momentum vzniká jako rozdíl mezi 
současným kurzem a kurzem před n obchodními dny, relativní momentum jako poměr 
současného kurzu a kurzu zpožděného o n obchodních dnů“ (6, s. 85). Cílem tohoto 
oscilátoru je zjistit procento, které vyjadřuje změnu kurzu za n časových období. 
Hodnota absolutního momentum kolísá kolem takzvané oscilační linie 0 nebo kolem 
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oscilační linie 1. Hodnota relativního momentum kolísá kolem oscilační linie 100. 
Časové rozmezí popisovaného oscilátoru bývá zpravidla voleno v rozmezí 5 až 25 dní. 
Hodnocením momentum se zpracovává na základě průsečíků indikátoru se středovou 
oscilační linií. Jestliže momentum protne oscilační linii zezdola nahoru jedná se o 
nákupní signál, a naopak, protne-li momentum oscilační linie seshora dolů jedná se o 
prodejní signál. Vzorec pro absolutní momentum je následovný, přičemž ct je uzavírací 
cena akcie v čase t a n udává počet obchodních dnů neboli časových období  
 
 í	  = 	 − 	
. (vz. 1.3) 
 
Vztah pro nákupní signál je dán: 
í	 
 ≤ 0					 ∧ 			í	  > 0					 ∧ 				 	 > 	
. 
 (vz. 1.4) 
 
Vztah pro prodejní signál je dán: 
í	 
 ≥ 0					 ∧ 			í	  < 0					 ∧ 				 	 < 	
. 
 (vz. 1.5) 
 
 
RSI (index relativní síly) je index analyzující chování akcie respektive celkového trhu 
v časové řadě. Tento index neporovnává relativní sílu cenných papíru, ale jejich vnitřní 
sílu. Index je určen k vykompenzování nedostatků ostatních indikátorů na přeprodaném, 
respektive na překoupeném trhu. Výpočet RSI je poměrně jednouchý, avšak výsledek 
tohoto indexu je poměrně náročný na jeho interpretaci  
 
 '( = 100 −

*+
 .  (vz. 1.6) 
 
Vzorec (vz. 1.6) charakterizuje výpočet RSI, přičemž RS udává podíl průměrných 
kladných změn v kurzu a průměrných záporných změn v kurzu během stanoveného 
časové periody. Časový interval RSI je udávám v rozmezí 9 až 25 denního indikátoru, 
přičemž se doporučuje hodnota 14denního indikátoru. Přičemž platí, že čím menší je 
doba pro výpočet RSI, tím je indikátor kolísavější. Hodnoty indexu se pohybují 
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v intervalu 0 až 100. Hodnota vyšší než 70 vyznačuje, že na trh je pohlíženo jako na 
překoupený, kdy je možné očekávat změnu z býčího trendu na medvědí. Hodnota nižší 
než 30 vyznačuje, že na trh je pohlíženo jako na přeprodaný, kdy je možné očekávat 
změnu trendu z medvědího na trend býčí. V tomto přídě je doporučováno neprodávat. 
 
MACD (Moving Average Convergence Divergence) je jeden z nejspolehlivějšího 
indikátoru, který využívá klouzavé průměry, jelikož je počítán na základě odečtením 
hodnoty jednoho dlouhodobého exponenciálního klouzavého průměru (25 či 
26denního) od druhého exponenciálního krátkodobého klouzavého průměru (obvykle 
12denního). Hodnota MACD kolísá kolem nulové linie podle změn akciového trendu, 
který odpovídá dlouhodobému, pomalému trendu. Do grafu je dále zanesena tak zvaná 
spouštěcí linie (trigger), která je tvořena 9denním klouzavým průměrem MACD a 
slouží pro určování obchodních signálů. Jestliže MACD vzroste nad spouštěcí linii, 
jedná se o nákupní signál, a naopak, jestliže MACD klesne pod spouštěcí linii, jedná se 
o prodejní signál. Přičemž platí, že čím dál se MACD se spouštěcí linii protnou, tím je 
signál spolehlivější. (4) (6) (7) 
 
 
1.5.2 Grafické metody 
 
Grafické metody využívají data, která jsou vynášena do grafů v různých formách. 
K nejpoužívanějším grafům patří například čárové grafy, sloupkové grafy, point and 
figure graf či svícnové grafy. Nejzákladnějším typem jsou čárové grafy, ve kterých se 
spojitě zobrazuje hodnoty uzavíracích kurzu akcií dosažené v jednotlivých obchodních 
dnech.  
Grafické metody fungují na základě takzvaných standardizovaných grafických formací 
chování akciových kurzů. K nejznámějším formacím patří reverzní a konsolidační 
formace. Reverzní formace se využívá k odhalení trendových změn. Základními 
popisovanými formacemi jsou  
 
• formace vrchol a dno, které jsou součástí složitějších formací, 
• formace dvojitý vrchol a dvojité dno, které se objevují vzácně, 
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• formace hlava a ramena a  
• formace obdélník, které se také nazývá trojité dno. 
 
Jednotlivé grafické znázornění můžeme vidět na obrázku č. 1 Reverzní formace. 
Formace hlava a ramena uvedená vlevo je znakem pokračování tak zvaného býčího 
trendu, a formace uvedená vpravo je znakem předzvěstí medvědího trendu. Klesne-li 
kurz akci pod úroveň linii krku, pravděpodobně bude klesat nadále, a to minimálně o 
vzdálenost maximy hlavy k linii krku. 
 
 
Obrázek č. 1: Reverzní formace (Zdroj: Zpracováno dle (6)) 
  
 
Konsolidační formace jsou postranním horizontálním pohybem kurzu, kterým je 
dočasně přerušen jeho pokles či růst. K těmto formacím řadíme vzestupné či sestupné 
trojúhelníkové formace nebo například tak zvané vlajky. Na obrázku č. 2 Konsolidační 
formace můžeme vidět grafické znázornění trojúhelníkové a vlajkové formace.  
vrchol 
dno 
dvojitý vrchol 
dvojité dno 
hlava a ramena 
hlava a ramena 
formace obdélník formace obdélník 
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Obrázek č. 2: Konsolidační formace (Zdroj: Zpracováno dle (6)) 
  
 
 
  
vzestupné trojúhelníky sestupné trojúhelníky 
vlajky 
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2 ANALÝZA PROBLÉMU 
 
 
2.1 ANALÝZA AKCIÍ – CHARAKTERISTIKA 
 
V této kapitole diplomové práce popíšu poznatky potřebné pro analýzu akcií. Jedná se 
především o popis dat, softwaru používaného pro analýzu akcií pomocí technické 
analýzy a postupů pro analýzy. Data týkající se analýzy zkušební fáze a programy 
použité pro výpočet lze najít v příloze č. 1. 
 
 
2.1.1 Data 
 
Pro analýzu akcií jsem zvolila vybrané akcie ze systému SPAD (Systém pro podporu 
trhu akcií a dluhopisů), který je nejvýznamnějším segmentem Burzy cenných papírů 
Praha (BCPP). Systém SPAD obsahuje 15 titulů akcií obchodovaných v pevně daných 
množstvích akcií, takzvaných lotech. Obchodují zde členové BCPP, kteří jsou tvůrci 
trhu navzájem. Ve spadových systémech se realizuje většina objemu obchodů s akciemi 
v ČR. Obchodování ve SPADu začíná v 9:15 a končí v 16:20, přičemž závěrečné 
výsledky jsou určeny každý burzovní den po sedmnácté hodině. 
Data pro moji práci jsou tedy ukazatelé akcií ze systému SPAD, které uvádím v souboru 
DATA.xlsx na přiloženém CD (soubor v rámci Microsoft Office Excel 2007). Pro 
analýzu využijí především data zavíracích kurzů v Kč (close) a objem v Kč, 
představující objem obchodovaných kusů akcií za den.  
Data jsem generovala od 9. 5. 2011 do 7. 5. 2012, přičemž zdrojem dat byl (12). Jsou 
zde uvedeny pouze burzovní dny, tedy dny, kdy docházelo k obchodování s akciemi, 
tzn. převážně pracovní všední dny.  
Při analýze těchto dat musím brát v úvahu, že pracuji s uzavíracím kurzem akcie 
(close), to znamená, že příkaz k obchodování s akciemi se může vykonat až následující 
burzovní den za aktuální cenu. V této práci budu obchodování provádět v daný den, což 
by bylo v reálném obchodě nemožné.  
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2.1.2 MATLAB 
 
Použití a výpočet technické analýzy je poměrně náročný úkol vzhledem k obsáhlosti dat 
a nutnosti vytváření grafů. V dnešní době se tyto činnosti provádí pomoci softwarových 
aplikací. Těchto aplikací je na trhu poměrně mnoho, mezi nimiž patří například 
AmiBroker či MetaStock, avšak jejich hlavní nevýhodou jsou jejich cenové náklady. 
Proto jako výchozí software jsem si zvolila program MATLAB, což je interaktivní 
prostředí a skriptovací programovací jazyk. Tento program vyvinula společnost 
MathWorks Inc. Používanou verzi tohoto programu je verze Matlab Release 2008b 
(Matlab R2008b), který mimo jiné nabízí také ekonomické simulace. Výhodami tohoto 
programu je především možnost nastavení vlastních parametrů v libovolně dlouhých 
sekvencí, přičemž je možno kdykoli je editovat. Tento program jsem vybrala hlavně 
kvůli možnostem naprogramování vlastních funkcí a možností s nimi pracovat.  Skripty 
funkcí byly zaznamenány do takzvaných M-file souborů. Jednotlivé soubory skriptů 
uvádím v přiloženém CD. Popis těchto skriptů je následovný, přičemž popis 
jednotlivých příkazů je určen přímo v souborech M-file. 
 
SMA.m 
Je soubor M-file, který byl zpracován na základě vzorce 1.1, a slouží pro výpočet 
jednoduchých klouzavých průměrů. Vstup close je řada uzavíracích cen. Přiřazení 
hodnot do vstupu close je ve formatě close=[c1,c2,…,ct], kde c1,c2,…ct jsou hodnoty 
uzavíracích cen akcie. Poněvadž řada kurzu může být delším formátem (t) než délka 
daného klouzavého průměru (n), vstup n udává délku klouzavého průměru. 
  
function [SMA] = SMA(close,n)    
[x,y]=size(close);  
SMA=zeros(1,y); 
for i=y:-1:n         
     for j=0:(n-1) 
      SMA(1,i)=SMA(1,i)+close(i-j)/n; 
     end 
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EMA.m 
Soubor EMA.m slouží pro výpočet jednoduchého klouzavého průměru a je zpracován 
dle vzorce 1.2. Vstup close je řada uzavíracích cen akcií, přičemž stejně jako u SMA je 
formát datové řady určen jako close=[c1,c2,…,ct], kde c1,c2,…ct jsou hodnoty 
uzavíracích cen akcie. Protože popisovaný klouzavý průměr počítá i s historickými 
údaji, vstup n značí délku klouzavého průměru určující vyrovnávací konstanty.   
 
function [EMA]=EMA(close,n)  
[x,y]=size(close);  
EMA=zeros(1,y);  
EMA(1,1)=close(1,1); 
for i=2:y 
     EMA(1,i)=EMA(1,i-1)+((2/(n+1))*(close(1,i)-EMA(1,i-1))); 
end 
  
 
 
 
AMOMENTUM.m 
AMOMENTUM.m je soubor M-file určující absolutní momentum, který je zpracován 
na základě vzorce 1.3. Vstup close označuje řadu uzavíracích cen akcie ve formatě 
close=[c1,c2,…,ct], kde c1,c2,…ct jsou hodnoty uzavíracích cen a n je časové období, pro 
které chci momentum vypočítat. V cyklu for je dále zdrojový kód pro určení nákupního 
či prodejního signálu, dle vzorce 5.4 a 5.5. 
 
 function [AMOMENTUM]=AMOMENTUM(close,n)  
[x,y]=size(close);  
AMOMENTUM=zeros(1,y);  
for i=(n+1):y    
     AMOMENTUM(1,i)=close(1,i)-close(i-n); 
      if ((AMOMENTUM(1,i-1)<=0) & (AMOMENTUM(1,i)>0) & 
 (close(1,i)>close(1,i-1))) 
        signal(1,i)=1; 
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     elseif ((AMOMENTUM(1,i-1)>=0) & (AMOMENTUM(1,i)<0) & 
 (close(1,i)<close(1,i-1))) 
         signal(1,i)=-1; 
     else 
         signal(1,i)=0;   
     end 
 end 
 
MACD.m 
Soubor MACD.m vyjadřuje hodnotu ukazatele MACD, přičemž vstup close udává 
uzavírací kurz akcie. Výstup trigger představuje spouštěcí linii.    
 
function[MACD,trigger]=MACD(close) 
[x,y]=size(close); 
MACD=EMA(close,12)-EMA(close,26); 
trigger=EMA(MACD,9); 
line=zeros(1,y); 
 
grafy.m 
Tento soubor je vytvořený na základě skriptů sloužící pro zobrazení grafů. Vzhledem 
k tomu, že se nejedná o vytvořenou funkci, ale pouze o skript zdrojových kódů, nebudu 
zde kódy popisovat. Popisy skriptů jsou k vidění po otevření popisovaného souboru. 
 
 
2.1.3 Postup při zpracování analýzy 
 
Jak již bylo uvedeno v kapitole 2.1.1 Data, budu pracovat s akciemi spadajícími pod 
systém SPAD, který je segmentem BCPP. Mezi vybrané akciové tituly řadím AAA, 
ČEZ, ERBAG, KOMP a NWR. Na úvod společnost stručně popíšu a následně provedu 
technickou analýzu. V prvním akciovém titulu, tedy analýze společnosti ČEZ určím 
25-ti a 50-ti denní jednoduchý klouzavý průměr a exponenciální klouzavý průměr 
(SMA25, SMA50, EMA25, EMA50), dále 5-ti a 25-ti denní absolutní momentum 
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(AMOMENTUM5, AMOMENTUM25) a MACD. Ze začátku data zpracuji v takzvané 
zkušební fázi, kde vezmu historická data. Počátečními daty budou data týkající se 
prvních čtyř měsíců, což chápu jako první čtyři měsíce od počátku dat určených 
v příloze DATA.xlsx1, tedy od 9. 5. 2011 do 9. 9. 2011. Tyto údaje budou pro mne 
výchozí, tedy startovní pro naši konkrétní analýzu. Zkušebními daty chápu období 
v intervalu 9. 5. 2100 – 9. 3. 2012. Na těchto datech provedu analýzu. Od 9. 9. 2011 
hledám nákupní či prodejní signál, tím způsobem, že postupně vkládám následující den 
obchodování a obnovuji výpočty. Provedu potencionální nákup či prodej akcií a 
zhodnotím jejich zisk.   
Hodnoty daných funkcí budou vytvořeny pomoci zdrojového kódu, vytvořeného 
v programu MATLAB pomoci souboru M-file. Jednotlivé funkce jsou vyvolány 
v takzvaném Command Window pomocí příkazu nazev_fce(vstupy), přičemž 
nazev_funkce je jméno souboru M-file, například funkci SMA v souboru SMA.m 
vyvoláme pomoci SMA(vstupy). Vstupy v mém případě odpovídají uzavíracím kurzům 
ve formátu [c1,c2,…,ct] a v některých případech i časovému obdobím, například 
close=[3,3.4,4,….] přičemž vyvolání funkce SMA(close,25).  
Po popisované analýze společnosti ČEZ zhodnotím ukazatele a díky tomuto zhodnocení 
určím, jaké ukazatele budu využívat pro analýzu další společnosti.  
Po této zkušební fázi nastane fáze vlastního obchodování, tato fáze bude využívat 
všechna data obsažená na přiloženém CD v souboru DATA.xlsx. Přičemž vlastní 
obchodování začnu od 12. 3. 2012 bez znalostí následujících dní. Konec vlastního 
obchodování datuji ke dni 7. 5. 2012.  
Při obchodování s akciemi musím v této práci brát v úvahu, že zisk z akcií je pouze 
potencionální a je zároveň čistým ziskem. To znamená, že není očištěn o náklady 
spojené s obchodováním. Dalším předpokladem pro mou analýzu je koupení pouze 
jedné akcie, to znamená, že po nakoupení akcie nelze nakoupit žádnou další akcií, aniž 
bych prodala již drženou akcií. Poslední podmínkou pro popisovanou analýzu je ta, že 
ke konci sledovaného období musí být nakoupená akcie prodána, to znamená, že i 
v případě ztrátové zisku musím akcií prodat.  
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2.2 ANALÝZA SPOLEČNOSTI ČEZ, A.S. 
 
V této části diplomové práce se budu zabývat technickou analýzou společnosti ČEZ, 
a.s., jejichž označení v systému spad je CEZ. Tato společnost vznikla v roce 1992 
Fondem národního majetku ČR. Hlavním předmětem společnosti dle jejich oficiálních 
stránek (15) je výroba a prodej elektřiny a s tím související podpora elektrizační 
soustavy. Zároveň se zabývá výrobou, rozvodem a prodejem tepla.  
 
 
2.2.1 Zkušební fáze SMA25 
 
V této kapitole podrobně popíšu zkušební fázi analýza 25-ti denního jednoduchého 
klouzavého průměru (SMA25). 
Prvním krokem ve zkušební fázi je analýza 25-ti denního jednoduchého klouzavého 
průměru (SMA25), přičemž časová řada tohoto průměru je v rozmezí období od  
9. 5. 2011 do 9. 9. 2011. Jelikož předpokládám, že na začátku této fáze nemám žádné 
akcie, prvním signálem, který hledám je nákupní signál, který jak bylo popsáno v teorii, 
nastává v případě protnutí křivky kurzu s křivkou klouzavého průměru zdola nahoru. 
V programu MATLAB jsme tedy vyvolali funkci pomoci příkazu SMA25 a tím pádem 
jsem vytvořila následující graf, určený na následujícím obrázku.  
 
 
Obrázek č. 3: Akcie ČEZ SMA25 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Na obrázku č. 3 můžu vidět, že během sledovaného období došlo ke čtyřem nákupním 
signálům, avšak v tomto případě nebyla splněna podmínka pro udržení kurzu nad 
křivkou klouzavého průměru, a proto v tomto období nebylo vhodné provést nákup 
akcií. Nutno zde podotknout, že dané sledované období beru jako vstupní období, tudíž 
v tomto období nemůžu vykonat dále žádný nákup. K poslednímu dni, to je k  
9. 9. 2011 činil zavírací kurz akcie 758 Kč, což je pod hodnotou SMA25 764,4680, 
takže můžu usuzovat, že není vhodné akcií nakoupit. Dalším krokem, který učiním, 
bude dosazení uzavíracího kurzu následujícího dne, tedy dne 12. 9. 2011. V tento den 
kurz činil 746 Kč, přičemž hodnota SMA25 je 763,5080, to znamená, že se nejedná o 
nákupní signál. Tímto způsobem pokračuji dále, dokud nenastane nákupní signál. 
Prvním protnutí křivky kurzu s křivkou SMA25 nastal dne 14. 9. 2011, kurz činil 
767 Kč a SMA25 763,148. Dále z předchozích dat uvedené na přiloženém CD v 
souboru DATA,xlsx  nebo v příloze CEZ,xlx vidím nárůst objemu akcií, tudíž můžu 
usuzovat, že jde o nákupní signál a akcii nakupuji. Nyní čekám na vhodnou dobu 
k prodeji akcie, který se bude konat na základě prodejního signálu, který je určen 
protnutí křivky kurz s křivkou SMA25 shora dolů. Prvním tímto signálem nastal ke dni 
8. 11. 2011 (kurz akcie 737Kč, SMA25= 741.3560), avšak prodejem této akcie by mi 
signalizovala ztrátu, tudíž s prodejem počkám. Pokračuji na stejném principu. 
Prodejním signál jsem zjistila ve dne 22. 11. 2011, kde kurz akcie činil 734,5 Kč a 
hodnota SMA25 se rovnala 750,0640 a objem akcií taktéž klesl. Prodej akcie k tomuto 
dni nám zaručoval ztrátu, tudíž akcii neprodávám. Dalším prodejním signálem je signál 
ke dni 13. 1. 2012, kdy kurz akcie činil 755 Kč, tento prodej by nezaručil žádný zisk, a 
proto se rozhoduji si akcii ponechat. Ke dni 28. 2. 2012 klesl kurz akcie z 829 Kč na 
hodnotu 799 Kč. Protnutí křivek udává prodejní signál, proto prodávám za 799 Kč. 
Zisk z tohoto obchodu na jednu akcii činí 32 Kč. Nadále postupuji stejným způsobem, 
přičemž dané sledované období jsem zvolila v rozmezí od 9. 5. 2011 do 9. 3. 2012, 
tudíž dále žádny obchod nerealizuji. 
 
V následující tabulce je znázornění jednotlivých nákupních či obchodních signálů, 
přičemž značení ↓ udává signál k prodeji a značení ↑ udává signál k nákupu akcie. 
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Tabulka č. 1: Signály akcie ČEZ SMA25 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
objem v 
ks 
SMA 
(25) 
signál obchodování poznámky 
14.9.2011 767,00 růst 762,15 ↑ nákup 
16.9.2011 741,00 růst 763,39 ↓ X vznikla by ztráta 
12.10.2011 751,00 růst 722,91 ↑ X akcie byla zakoupena 
8.11.2011 737,00 růst 741,36 ↓  X vznikla by ztráta 
10.11.2011 752,00 pokles 738,30 ↑  X akcie byla zakoupena 
22.11.2011 734,50 pokles 750,06 ↓  X vznikla by ztráta 
2.12.2011 750,00 růst 745,70 ↑  X akcie byla zakoupena 
7.12.2011 734,00 růst 744,11 ↓  X vznikla by ztráta 
8.12.2011 744,60 růst 743,61 ↑  X akcie byla zakoupena 
13.1.2012 755,00 růst 773,80 ↓  X vznikla by ztráta 
31.1.2012 782,00 růst 774,44 ↑  X akcie byla zakoupena 
28.2.2012 799,00 růst 806,20 ↓  prodej zisk 32 Kč 
29.2.2012 807,00 pokles 808,44 ↓ X akcie nebyla zakoupena 
6.3.2012 816,00 růst 814,77 ↑ X ke konci období 
7.3.2012 801,50 růst 815,70 ↓ X akcie nebyla zakoupena 
 
 
 
2.2.2 Zkušební fáze SMA50 
 
V této fázi určím 50-ti denní jednoduchý klouzavý průměr, který bude zpracován 
stejným postupem jako SMA25. Vzhledem k rozsáhlosti této diplomové práce, nebudu 
zde uvádět dopodrobna popsaný postup analýzy, ale pouze zásadní kroky.  
Na následujícím obrázku je uveden graf SMA50 v období od 9. 5. 2011 do 9. 9. 2011 
v rámci těchto základních datech nedošlo k signálu pro nákup akcie. Výchozím bodem 
pro moje testování bude tedy vyčkání na nákupní signál. 
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Obrázek č. 4: Akcie ČEZ SMA50 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
 
Dle následující tabulky vidím, že prvním nákupem akcie se stal ve dne 30. 11. 2011, 
jejichž kurz činil 742,50 Kč. Následným prodejním signálem byl dán dnem 13. 1. 2012, 
přičemž prodejní cena akcie činila 755 Kč. Za tento obchod bych obdržela výnos  
12,50 Kč. V dalším kroku jsem hledala vhodný nákupní signál, který by splnil 
podmínku protnutí křivky kurzu s křivkou SMA50 a zároveň růst objemu akcie proti 
předchozímu dni. Tímto dnem byl 16. 1. 2012, ve kterém uzavírací kurz akcie činil 760 
Kč. Ve sledovaném období se v rámci SMA50 neobjevil žádný další prodejní signál, při 
kterém by nevznikla ztráta za prodej akcie. Tudíž jako prodejní den jsem zvolila 
poslední den sledovaného období, kdy cena akcie ČEZ byla 806,90 Kč. Tímto 
obchodním jednáním vznikl potencionální zisk 46,90 Kč. Celkový zisk za tyto obchodní 
transakce činní 59,4 Kč.  
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Tabulka č. 2: Signály akcie ČEZ SMA50 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
objem v ks SMA50 signál obchodování poznámky 
13.10.2011 769,00 pokles 747,08 ↑ X poklesl objemu akcie 
17.10.2011 730,00 růst 742,86 ↓ X akcie byla zakoupena 
21.10.2011 742,10 pokles 740,40 ↑ X poklesl objem akcie 
8.11.2011 737,00 růst 740,01 ↓ X akcie byla zakoupena 
10.11.2011 752,00 pokles 739,13 ↑ X poklesl objem akcie 
21.11.2011 736,50 pokles 737,03 ↓ X akcie byla zakoupena 
30.11.2011 742,50 růst 732,51 ↑ nákup   
7.12.2011 734,00 růst 736,92 ↓ X vznikla by ztráta 
8.12.2011 744,60 růst 737,81 ↑ X akcie byla zakoupena 
13.1.2012 755,00 růst 758,70 ↓ prodej zisk 12,50 Kč 
16.1.2012 760,00 růst 758,47 ↑ nákup 
17.1.2012 749,00 růst 758,24 ↓ X vznikla by ztráta 
18.1.2012 758,90 pokles 758,37 ↑ X akcie byla zakoupena 
25.1.2012 751,00 růst 759,63 ↓ X vznikla by ztráta 
26.1.2012 763,20 pokles 759,70 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.3.2012 806,90 růst 795,88 ↓ prodej zisk 46,90 Kč 
 
 
 
2.2.3 Zkušební fáze EMA25 
 
V této části jsem provedla analýzu akcií společnosti ČEZ, přičemž jsme použila 25-ti 
denní exponenciální klouzavý průměr EMA25. Výsledky nákupních a prodejních 
signálu můžu vidět v tabulce č. 3. Na základě těchto výsledků jsem 12. 10. 2011 
nakoupila akcii v hodnotě 751 Kč, přičemž tuto akcii jsme prodala 13. 1. 2012 za cenu 
755 KČ. Výnos z tohoto obchodu činil pouhé 4 Kč. Dále byla, na základě nákupního 
signálu, nakoupena akcie ČEZu v hodnotě 775,20 Kč ve dne 20. 1. 2012. Tuto akcii 
jsem prodala ke dni 28. 2. 2012 za prodejní kurz 799 Kč. Výnos z této obchodní 
transakce činil 23,8 Kč. Dle těchto dvou obchodních činností jsem dosáhla zisku 
27,80 Kč. V porovnání s SMA25 je výnos obchodování poměrně nižší.  
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Tabulka č. 3: Signály akcie ČEZ EMA25 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavíra
cí kurz 
v Kč 
objem v ks EMA25 signál 
obchodován
í 
poznámky 
12.10.2011 751,00 růst 742,63 ↑ nákup   
17.10.2011 730,00 růst 730,03 ↓ X vznikla by ztráta 
21.10.2011 742,10 pokles 730,29 ↑ X akcie byla zakoupena 
1.11.2011 741,90 růst 742,10 ↓ X vznikla by ztráta 
2.11.2011 757,00 pokles 743,25 ↑ X poklesl objem akcie 
8.11.2011 737,00 růst 746,25 ↓ X akcie byla zakoupena 
10.11.2011 752,00 pokles 746,18 ↑ X akcie byla zakoupena 
18.11.2011 747,10 růst 749,74 ↓ X akcie byla zakoupena 
30.11.2011 742,50 růst 738,69 ↑ X akcie byla zakoupena 
7.12.2011 734,00 růst 741,06 ↓ X vznikla by ztráta 
8.12.2011 744,60 růst 741,33 ↑ X akcie byla zakoupena 
6.1.2012 769,60 pokles 770,71 ↓ X poklesl objem akcie 
9.1.2012 793,00 růst 772,43 ↑ X akcie byla zakoupena 
13.1.2012 755,00 růst 773,45 ↓ prodej  zisk 4 Kč 
20.1.2012 775,20 růst 769,45 ↑ nákup   
23.1.2012 768,00 pokles 769,34 ↓ X vznikla by ztráta 
27.1.2012 767,00 růst 766,89 ↑ X akcie byla zakoupena 
30.1.2012 764,00 pokles 766,67 ↓ X vznikla by ztráta 
31.1.2012 782,00 růst 767,85 ↑ X akcie byla zakoupena 
28.2.2012 799,00 růst 809,01 ↓ prodej  zisk 23,80 Kč 
6.3.2012 816,00 růst 808,81 ↑ X 
nákup, ale konec 
sledovaného období 
8.3.2012 801,50 pokles 808,47 ↓ X 
konec sledovaného 
období 
 
EMA25 určoval poměrně mnoho nákupních a prodejních signálů, avšak při těchto 
signálech byl objem obchodů v poklesu proti předcházejícímu dni. Proto jsem nákup 
akcie neprovedla a vyčkávali na lepší příležitost. 
 
 
2.2.4 Zkušební fáze EMA50 
 
V základních datech (data od 9. 5. 2011 do 9. 9. 2011) při analýze 50-ti denního 
exponenciálního průměru nastal pouze jeden nákupní signál, avšak k nakoupení akcie 
nebyla vhodná příležitost, poněvadž křivka kurzu akcií brzo klesla pod křivku EMA50. 
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Výchozím stavem pro zkušební fázi byla křivka kurzu poměrně nízko pod křivkou 
EMA50, to znamená, že čekám na první nákupní signál.  
Následující tabulka je výtahem tabulky, která je uvedena v příloze v rámci souboru 
AAA.xls2. Nákupním signálem, kterým jsem se rozhodla potencionálně akcii nakoupit, 
byl dán dne 13. 10. 2011 přičemž cena akcie činila 769 Kč. Během sledovaného období 
jsem nevysledovala vhodný prodejní signál. Díky tomuto faktu jsem jako prodejní den 
akcie zvolila konec sledovaného období, tedy 9. 3. 2012, kde kurz činil 806,90 Kč. Zisk 
z prodané akcie činil 37,90 Kč. Nutno podotknout že hodnota zisku je neadekvátní, 
poněvadž jsem akcii neprodala v prodejním signále. 
 
Tabulka č. 4: Signály akcie ČEZ EMA50 – výtah (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
objem v 
ks 
EMA50 signál obchodování poznámky 
13.10.2011 769,00 růst 753,33 ↑ nákup   
9.3.2012 806,90 růst 797,83 - prodej 
 
V porovnání s předchozími ukazatel, se tento ukazatel EMA50 jeví jako ukazatel 
používaný pro obchodování za delší časové období.  
 
 
2.2.5 Zkušební fáze AMOMENTUM5 
 
V této části je popsaná zkušební fáze 5denního absolutního momenta, testovaná pomoci 
zdrojového kódu obsahující soubor AMOMENTUM.m, které uvádím v příloze č. 1. Na 
základě výsledků jsem provedla analýzu nákupu a prodeje akcie. Dne 14. 9. 2011 byla 
nakoupena akcie v hodnotě 767 Kč. Tato akcie byla prodána se ziskem 13 Kč a to ke 
dni 28. 12. 2011. Následující signál byl pro mne nákupním signálem, a proto dne 
29. 12. 2011 byla nakoupena akcie v hodnotě 790 Kč. Prodejem této akcie ke dni  
23. 12. 2012 jsem obdržela 815 Kč, tedy výnos 25 Kč.  Celkový výnos z obchodování 
činil 38 Kč.  
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Tabulka č. 5: Signály akcie ČEZ AMOMENTUM5 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
signál obchodování poznámky 
14.9.2011 767,00 ↑ nákup   
27.9.2011 703,70 ↑ X akcie byla zakoupena 
4.10.2011 695,00 ↓ X vznikla by ztráta 
19.10.2011 728,60 ↓ X vznikla by ztráta 
24.10.2011 755,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
1.11.2011 741,90 ↓ X vznikla by ztráta 
11.11.2011 764,10 ↑ X akcie byla zakoupena 
18.11.2011 747,10 ↓ X vznikla by ztráta 
30.11.2011 742,50 ↑ X akcie byla zakoupena 
7.12.2011 734,00 ↓ X vznikla by ztráta 
8.12.2011 744,60 ↑ X akcie byla zakoupena 
12.12.2011 745,00 ↓ X vznikla by ztráta 
13.12.2011 752,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
16.12.2011 746,00 ↓ X vznikla by ztráta 
19.12.2011 753,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
28.12.2011 780,00 ↓ prodej  zisk 13 Kč 
29.12.2011 790,00 ↑ nákup   
5.1.2012 778,50 ↓ X vznikla by ztráta 
9.1.2012 793,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
12.1.2012 778,90 ↑ X akcie byla zakoupena 
13.1.2012 755,00 ↓ X akcie byla zakoupena 
20.1.2012 775,20 ↑ X akcie byla zakoupena 
25.1.2012 751,00 ↓ X vznikla by ztráta 
26.1.2012 763,20 ↑ X akcie byla zakoupena 
31.1.2012 782,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
23.2.2012 815,00 ↓ prodej zisk 25 Kč 
6.3.2012 816,00 ↑ X konec sledovaného období 
8.3.2012 801,50 ↓ X konec sledovaného období 
9.3.2012 806,90 ↑ X konec sledovaného období 
 
 
2.2.6 Zkušební fáze AMOMENTUM25 
 
V této části určím nákupní a prodejní signály 25-ti denního absolutního momenta.  
V prvním nákupním signálu jsem nakoupila akcii v hodnotě 767 Kč a to ke dni  
14. 9. 2011. Prodejní signály vykazující AMOMENTUM25 byly však pod hranicí 
nákupního kurzu akcie, tudíž akcii prodám k poslednímu dni sledovaného období  za 
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cenu 806,9 Kč. Zisk z této transakce činil 39,90Kč, avšak tuto hodnotu musím brát 
vzhledem k ukazateli jako nevypovídající, poněvadž den prodeje nebyl určen prodejním 
signálem.  
 
Tabulka č. 6: Signály akcie ČEZ AMOMENTUM25 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
signál obchodování poznámky 
14.9.2011 767 ↑ nákup   
16.9.2011 741 ↓ X vznikla by ztráta 
13.10.2011 769 ↑ X akcie byla zakoupena 
14.10.2011 753,9 ↓ X vznikla by ztráta 
24.10.2011 755 ↑ X akcie byla zakoupena 
18.11.2011 747,1 ↓ X vznikla by ztráta 
28.11.2011 723 ↑ X akcie byla zakoupena 
29.11.2011 707 ↓ X vznikla by ztráta 
16.12.2011 746 ↓ X  vznikla by ztráta 
20.12.2011 785,1 ↑ X akcie byla zakoupena 
25.1.2012 751 ↓ X vznikla by ztráta 
1.2.2012 788 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.3.2012 806,90 X prodej konec období, zisk 39,90 Kč 
 
 
2.2.7 Zkušební fáze MACD 
 
Ve zkušebních datech jsem provedla analýzu akcie společnosti ČEZ pomoci ukazatele 
MACD, přičemž výsledky byly generovány pomoci souboru vlastního vytvořeného 
souboru MACD.m, které uvádím na přiloženém CD. Prvotní nákup akcie byl proveden 
na základě prvního nákupního signálu, který je dán dnem 6. 10. 2011 a kurz akcie činil 
703 Kč. Ke dni 8. 11. 2011 byla akcii prodána se ziskem 34 Kč.  
V období od 2. 12. 2011 do 6. 1. 2012 byla na základě nákupního a prodejního signálu 
držena akcie, přičemž zisk z této obchodní činnosti činil 19,60 Kč. Posledním nákupem 
činil nákup akcie ke dni 10. 1. 2012 při kurzu 798 Kč. 24. 2. 2012 prodejem akcie 
obdržím výnos 18,50 Kč. Celkový zisk z obchodního procesu činí 72,1 Kč. 
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Tabulka č. 7: Signály akcie ČEZ MACD (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
MACD trigger značení obchodování poznámky 
19.9.2011 702,00 -15,449 -13,559 ↓ X akcie nebyla zakoupena 
6.10.2011 703,00 -19,584 -20,206 ↑ nákup   
8.11.2011 737,00 5,568 5,958 ↓ prodej  zisk 34 Kč 
2.12.2011 750,00 -2,898 -2,923 ↑ nákup   
6.1.2012 769,60 10,586 10,825 ↓ prodej  zisk 19,60 Kč 
10.1.2012 798,00 11,215 10,897 ↑ nákup   
11.1.2012 777,90 9,822 10,682 ↓ X vznikla by ztráta 
31.1.2012 782,00 -0,209 -0,233 ↑ X akcie byla zakoupena 
24.2.2012 816,50 13,323 13,994 ↓ prodej  zisk 18,50 Kč 
 
 
2.2.8 Zhodnocení ukazatelů 
 
Nejziskovějším ukazatelem se dle analýzy akcií ČEZu je ukazatel MACD. V rámci 
analýzy MACD jsem potencionálně uskutečnila nejvíce obchodních činností, tedy 3 
nákupy a 3 prodeje.  
Zvolené období pro ukazatele absolutního momenta AMOMENTUM jsem zvolila 
v rámci 5denního a 25denního absolutního momenta. V porovnání mezi těmito 
ukazateli vidím, že AMOMENTUM5 vykazuje mnoho více nákupních či prodejních 
signálu než u AMOMENTUM25. Zisk těchto dvou ukazatelů vychází poměrně stejně, 
avšak musím brát v úvahu, že u druhého popisovaného momenta došlo k prodeji 
v rámci konce období a ne v rámci prodejního signálu.  
Co se týče ukazatelů klouzavých průměru, tedy SMA a EMA můžu vidět rozdíly, že 
exponenciální klouzavý průměr vykazuje více obchodních signálu k nákupu či prodeji. 
50denní ukazatele se jeví vhodný pro obchodování s delším časových úseků než u 
25denních klouzavých průměrů. 
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2.3 ANALÝZA SPOLEČNOSTI ERSTE GROUP BANK 
 
Erste Group Bank, dále jen ERBAG, je jedna z největších poskytovatelů finančních 
služeb ve střední a východní Evropě. V České republice pod touto společnosti vystupuje 
Česká spořitelna. 
V rámci analýzy akcií ERBAG jsem dle předchozí zkušenosti s analýzou společnosti 
ČEZu, vybrala ukazatele MACD, který se jevil jako nejlepší. Analýza akcií pomoci 
absolutního momentu bude provedena v rámci 15-ti denního, tedy AMOMENTUM15. 
Dále snížím období klouzavého průměru SMA25 na SMA20 a SMA50 na SMA45. 
Snížení tohoto období provedu i u exponenciálního klouzavého průměru, tedy EMA20 
a EMA45. V případě zkoumání souvislostí můžu uvažovat i o možnosti skloubení 
jednotlivých klouzavých průměrů dohromady. 
 
 
2.3.1 Zkušební fáze SMA20 
 
Ve zkušebních datech akcií ERBAG jsem provedla analýzu SMA20. Od konce 
července do konce listopadu roku 2011 akcie oscilovala, přičemž jejich trend prudce 
kolísal. Na obrázku uvádím konsolidační klesající vlajkovou formaci. Tento trend měl 
za následek pouze jednu obchodní činnost a to nákupem akcie dne 6. 10. 2011 za cenu 
490,50 Kč. Avšak díky klesajícímu trendu, a díky nedosažení zisku při možných 
prodejních signálech jsem akcii prodala pod cenou nákupu 465 Kč a to ke konci 
sledovaného období. Ztráta z této obchodní činnosti tedy činila 25,50 Kč na jednu akcii.   
Jednotlivé obchodní signály uvádím v následující tabulce.  
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Obrázek č. 5: Vývoj kurzu akcie ERBAG (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka č. 8: Signály akcie ERBAG SMA20 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
objem v 
ks 
SMA20 signál obchodování poznámky 
6.10.2011 490,50 růst 483,62 ↑ nákup   
10.10.2011 444,00 růst 476,11 ↓ X vznikla by ztráta 
27.10.2011 443,10 růst 430,38 ↑ X akcie byla zakoupena 
31.10.2011 394,90 růst 426,12 ↓ X vznikla by ztráta 
5.12.2011 348,70 pokles 334,90 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.12.2011 326,00 pokles 328,38 ↓ X vznikla by ztráta 
16.12.2011 318,70 růst 315,36 ↑ X akcie byla zakoupena 
19.12.2011 303,80 pokles 315,20 ↓ X vznikla by ztráta 
21.12.2011 330,30 růst 318,86 ↑ X akcie byla zakoupena 
5.1.2012 326,90 růst 331,64 ↓ X vznikla by ztráta 
6.1.2012 334,00 pokles 331,13 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.1.2012 312,90 růst 330,48 ↓ X vznikla by ztráta 
16.1.2012 337,20 pokles 335,26 ↑ X akcie byla zakoupena 
23.2.2012 449,00 růst 461,39 ↓ X vznikla by ztráta 
29.2.2012 476,40 růst 467,82 ↑ X akcie byla zakoupena 
6.3.2012 449,20 pokles 469,55 ↓ X vznikla by ztráta 
9.3.2012 465,00 růst 465,97 X prodej konec sledovaného období 
 
 
2.3.2 Zkušební fáze SMA45 
 
V této fázi popíši analýzu zkušebních dat SMA45. Na rozdíl od SMA20  popisovaný 
ukazatel vykázal pouze tři obchodní signály. Akcie v hodnotě 347,10 Kč byla 
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nakoupena dne 23. 12. 2011. Stejně jako u předchozího ukazatele jsem akcii prodala na 
základě konce sledovaného období 9. 3. 2012 a ne na základě prodejního signálu. Zisk 
z celkové transakce činil 117,90 Kč.  
Tento jednoduchý klouzavý průměr umožnil nekupovat akcie před jejím propadem 
v období října až listopadu 2011, a to zapříčinilo mít zisk z prodané akcie. 
 
Tabulka č. 9: Signály akcie ERBAG SMA45 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
objem 
v ks 
SMA45 signál obchodování poznámky 
23.12.2011 347,10 růst 346,14 ↑ nákup   
5.1.2012 326,90 růst 336,69 ↓ x vznikla by ztráta 
13.1.2012 332,00 růst 329,77 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.3.2012 465,00 růst 431,17 X prodej konec  období, zisk 117,90 Kč 
 
 
 
2.3.3 Zkušební fáze EMA20 
 
Analýza 20ti denního exponenciálního kurzu EMA20 vykazovala mnoho obchodních 
signálu. Prvním nákupem akcie, kde jsem se rozhodla akcii nakoupit, bylo dne  
6. 10. 2011, kdy kurz akcií činil 490,50 Kč. Stejně jako u ukazatele SMA20 jsem ve 
sledovaném období nenalezla žádný vhodný prodejní signál, který by zaručoval zisk. 
Proto akcie byla prodána ke dni 9. 3. 2012 v hodnotě 465 Kč, i když tento den nebyl 
určen jako dnem prodejního signálu. Celkové ztráta z obchodní činnosti provedené 
v rámci EMA 20 činila 25,50 Kč z jedné akcie.  
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Tabulka č. 10: Signály akcie ERBAG EMA20 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
objem 
v ks 
EMA20 signál obchodování poznámky 
6.10.2011 490,50 růst 490,34 ↑ nákup   
10.10.2011 444,00 růst 487,86 ↓ X vznikla by ztráta 
27.10.2011 443,10 růst 432,36 ↑ X akcie byla zakoupena 
31.10.2011 394,90 růst 428,79 ↓ X vznikla by ztráta 
5.12.2011 348,70 pokles 338,03 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.12.2011 326,00 pokles 338,55 ↓ X vznikla by ztráta 
21.12.2011 330,30 růst 323,93 ↑ X akcie byla zakoupena 
5.1.2012 326,90 růst 339,17 ↓ X vznikla by ztráta 
16.1.2012 337,20 pokles 332,59 ↑ X akcie byla zakoupena 
23.2.2012 449,00 růst 452,45 ↓ X vznikla by ztráta 
24.2.2012 458,00 pokles 452,98 ↑ X akcie byla zakoupena 
28.2.2012 449,10 růst 452,88 ↓ X vznikla by ztráta 
29.2.2012 476,40 růst 455,12 ↑ X akcie byla zakoupena 
6.3.2012 449,20 růst 460,26 ↓ X vznikla by ztráta 
8.3.2012 462,20 pokles 459,94 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.3.2012 465,00 růst 460,42 X prodej konec  období – 25,50 Kč 
 
 
2.3.4 Zkušební fáze EMA45 
 
Analýza 45 denního exponenciálního klouzavého průměru EMA45 vykazovala pouze 3 
obchodní signály. Nákup akcie se konal dnem 2. 1. 2012 v hodnotě kurzu 359 Kč za 
akcii. Prodej akcie k prodejnímu signálu ke dni 4. 1. 2012 by vykazoval ztrátu, proto 
jsem akcii neprodala. Prodej této akcie proběhl ke dni 9. 3. 2012 za cenu 465 Kč. 
Celkový zisk z obchodní transakce provedeny na základě EMA45 ve sledovaném 
období činil 106 Kč.  
 
Tabulka č. 11:  Signály akcie ERBAG EMA45 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
objem v 
ks 
EMA45 signál obchodování poznámky 
2.1.2012 359 růst 355,88 ↑ nákup 
 
4.1.2012 353,7 růst 356,22 ↓ X vznikla by ztráta 
18.1.2012 348 pokles 347,06 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.3.2012 465,00 růst 438,15 X prodej konec období, zisk 106 Kč 
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2.3.5 Zkušební fáze AMOMENTUM15 
 
V této fázi jsem určila 15-ti denní absolutní momentum pro akcie ERBAG. Přičemž 
jako první nákupní signál se jevil být signálem ze dne 7. 10. 2012, a proto jsme 
potencionálně nakoupila akcii, jejíž kurz činil 512,80 Kč. Vzhledem k nenaleznutí 
prodejního signálu jsem akcii ve sledovaném období prodala až ke konci, tedy ke dni  
9. 3. 2012 v hodnotě 465 Kč. Z této obchodní transakce vznikla ztráta 47,80 Kč. Tento 
minusový zisk, stejně jako u předchozích ukazatelů byla zapříčiněna poklesem kurzu 
akcie v období červen až listopad roku 2011. Ukazatel AMOMENTUM15 v rámci 
sledovaného období nedokázal tento klesající trend vzít na vědomí. 
 
Tabulka č. 12: Signály akcie ERBAG AMOMENTUM15 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč SIGNÁL obchodování poznámky 
7.10.2011 512,80 ↑ nákup   
10.10.2011 444,00 ↓ X vznikla by ztráta 
19.12.2011 303,80 ↓ X vznikla by ztráta 
20.12.2011 315,80 ↑ X akcie byla zakoupena 
21.12.2011 330,30 ↑ X akcie byla zakoupena 
29.12.2011 346,00 ↓ X vznikla by ztráta 
30.12.2011 347,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.1.2012 312,90 ↓ X vznikla by ztráta 
10.1.2012 320,60 ↑ X akcie byla zakoupena 
18.1.2012 348,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
23.2.2012 449,00 ↓ X vznikla by ztráta 
1.3.2012 483,00 ↑ X akcie byla zakoupena 
2.3.2012 483,90 ↓ X vznikla by ztráta 
9.3.2012 465,00 X prodej konec období, zisk - 47,80 Kč 
 
 
2.3.6 Zkušební fáze MACD 
 
Oscilátor MACD stejně jako předchozí oscilátory doplatil na klesající trend akcií. Ke 
dni 27. 9. 2011 jsem určila nákup akcie v kurzovní hodnotě 508 Kč. Díky již několikrát 
zmíněnému klesajícímu trendu jsem ve sledovaném období nenalezla vhodný signál 
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k prodeji, který by při jeho vykonání neurčil ztrátový zisk akcie. Proto v rámci 
sledovaného období jsem určila konec sledovaného období, tedy 9. 3. 2012 jako den pro 
prodej akcie v hodnotě 465 Kč za jednu akcii. Celková ztráta z této potencionální 
transakce, provedena pomoci ukazatele MACD, je rovná 43 Kč.   
 
Tabulka č. 13: Signály akcie ERBAG MACD (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum 
uzavírací 
kurz v Kč 
MACD trigger značení obchodování poznámky 
13.9.2011 504,00 -45,3934 -42,865 ↓ X akcie nebyla zakoupena 
27.9.2011 508,00 -40,859 -45,47 ↑ nákup   
17.10.2011 394,90 -33,734 -33,066 ↓ X vznikla by ztráta 
24.10.2011 405,00 -34,647 -34,86 ↑ X akcie byla zakoupena 
18.11.2011 333,10 -25,437 -25,278 ↓ X vznikla by ztráta 
30.11.2011 331,00 -30,209 -32,035 ↑ X akcie byla zakoupena 
9.1.2012 312,90 -0,713 -0,326 ↓ X vznikla by ztráta 
17.1.2012 345,00 -1,176 -1,879 ↑ X akcie byla zakoupena 
15.2.2012 470,70 30,109 30,709 ↓ X vznikla by ztráta 
9.3.2012 465,00 8,745 12,973 X prodej konec období, zisk -43 Kč 
 
 
2.3.7 Zhodnocení ukazatelů 
 
Z vývoje kurzu akcií lze vidět, že díky klesajícímu trendu kurzu v období červen až 
listopad roku 2011 se většina použitých ukazatelů technické analýzy jevily jako 
ztrátový. Proto jsem se po analýze ve zkušební fázi rozhodla znovu zhodnotit akcie 
společnosti ERBAG a to formou sjednocení vybraných ukazatelů. Na následujícím 
obrázku zobrazuji vývoj SMA20, SMA45 a EMA20. Určila jsem, že nejvhodnější doba 
pro nákup akcií v rámci sledovaného období byla ke dni 16. 1. 2011. Tomuto faktu 
odpovídal i vývoj oscilátoru MACD a 15-ti denního absolutního momenta. K danému 
dni bylo vhodné koupit akcii, jejíž kurz činil 337,20 Kč, a to především na základě 
nákupního signálu SMA20 a EMA20. K nákupu akcií vybízel i jednoduchý klouzavý 
průměr SMA45, který v rámci předchozí analýzy dopadl nejlépe. SMA45 nabízel 
nákupní signál předchozího dne, tedy 13. 1. 2011 (s kurzem akcie 332 Kč), a proto bylo 
vhodné akcii nakoupit. V náhledu do budoucnosti tento nákup akcií podpořil i ukazatel 
MACD, který vykazoval nákupní signál ke dni 17. 1. 2012 (s kurzem akcie 345 Kč). 
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Následně 18. 1. 2012 nákupní signál vykazoval i ukazatel AMOMENTUM15, kde kurz 
akcií činil 348 Kč. Z těchto důvodu usuzuji, že 16. 1. 2012 byl nejlepším dnem pro 
nákup akcií. Vzhledem k předpokladu, že ke konci sledovaného období nechci držet 
žádné akcie, musím tuto akcii prodat a to tedy ke dni 9. 3. 2012 v hodnotě 465 Kč, 
přičemž zisk z této transakce by činil 127,80 Kč. 
 
 
Obrázek č. 6: Vývoj kurzu akcie ERBAG SMA20, EMA20,SMA45 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Co se týče jednotlivých hodnocení ukazatelů, tak při jejich zkoumání jsem 
vypozorovala, že ukazatele pracující na kratších období SMA20, EMA20, 
AMOMENTUM 15 se při rychlém klesajícím trendu hůře vypovídají. U těchto 
ukazatelů mi díky tomuto vznikala ztráta. 45 ti denní klouzavé průměry SMA45 a 
EMA45 vykazovala zisk. Exponenciální klouzavý průměr pracuje i s historickými 
(počátečními) daty, přičemž v počátečních datech nebyl znát rapidní pokles (klesající 
trend) uzavíracích cen akcií, můžu usuzovat, že díky právě této skutečnosti byl zisk o 
trochu menší v hodnotě 106 Kč než u SMA45, jejíž zisk činil 117,90 Kč. Dalším 
rozdílem mezi krátkodobější době určené pro výpočet ukazatelů jsem zpozorovala 
v množství nákupních a prodejních signálů. Zde se příkladově ukázalo, že 45-ti denní 
MA reagují lépe na prudký pokles kurzu akcie. Co se týče ukazatele MACD, zde jsem 
vytvořila potencionální ztrátu 43 Kč z jedné akcie. Na tomto ukazateli lze vidět, že 
pracuje s exponenciálními klouzavými průměry, poněvadž využívá jak krátkodobý, tak 
16. 1. 2012 
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dlouhodobý EMA. Vykazoval méně obchodních signálu než EMA20 a více než 
EMA45. 
V této analýze zkušební fáze zjišťuji, že je vhodné provádět analýzu ukazatelů jako 
celku. 
 
 
2.4 ANALÝZA SPOLEČNOSTI KOMERČNÍ BANKA, A.S. 
 
Komerční banka, a.s., dále jen KOMB je mateřskou společnosti Skupiny KB. Patří mezi 
přední bankovní instituce v ČR, dále působí ve střední a východní Evropě. Nabízí 
širokou nabídku služeb v oblasti retailového, podnikového a investičního bankovnictví. 
V rámci analýzy předchozích společností jsem určila, že nejvýhodnější pro hodnocení 
obchodních činností, tedy nákupu a prodeje akcií, je kombinace používaných ukazatelů. 
Vzhledem k výsledkům předchozích analýz ponechám ukazatele klouzavých průměrů 
(SMA20, SMA45, EMA20, EMA45), absolutního momenta (AMOMENTUM15) a 
MACD stejné, s tím rozdílem, že se je budu snažit zkombinovat dohromady, tak aby se 
v rámci analýzy zkušebního období jevili obchodní činnosti za co možná nejvýhodněji. 
Prvně v této kapitole stručně popíšu jednotlivé ukazatele a následně je vyhodnotím 
v rámci jejich kombinací.  
 
2.4.1 Zhodnocení zkušební fáze jednotlivých ukazatelů 
 
Provedla jsem analýzu akcií KOMB a vyhodnotila nákupní a prodejní signály ukazatelů 
SMA20, SMA45, EMA20, EMA45, AMOMENTUM15 a MACD. Jednotlivé hodnoty 
signálů jsou k nahlédnutí na příloženém CD v souboru KOMB.xls.3 
Díky analýze obchodních činností jsem u všech technických ukazatelů dosáhla zisku. 
Největšího zisku bylo dosaženo u ukazatele MACD, který činil 490 Kč.  Provedla jsem 
čtyři obchodní transakce, přičemž pouze jedna byla ztrátová, a to v hodnotě -30 Kč. 
MACD oproti ostatním ukazatelům vykazovalo méně signálů, avšak většina signálů 
určovala pro nás skutečný nákup či prodej akcie. 
                                                 
3
 Soubor v rámci Microsoft Office Excel 2003 
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Zisk jsem vytvořila i pomoci obchodování v důsledku analýzy AMOMENTUM15, 
který činil 481 Kč, přičemž na základě tohoto ukazatele jsem provedla nejvíce 
obchodních transakcí, tedy pět nákupů a pět prodejů akcie.  
Na pohled na vývoj kurzu akcie můžu vidět, že v období 26. 7. 2011 – 10. 8. 2011 
vykazoval prudce klesající trend. Díky tomuto klesajícímu trendu a z důvodu práce 
s historickými údaji u exponenciálních klouzavých průměrů se mi tyto ukazatele jevili 
jako nejméně ziskové. Zisk z prodeje akcie na základě EMA45 činil 290 Kč, avšak 
tento zisk vznikl na základě jedné obchodní činnosti, a to nákupu na základě nákupního 
signálu a prodeje na základě předpokladů pro prodej držené akcie na konci sledovaného 
období. Zisk určený na základě EMA20 byl určen na 336 Kč. Zisk vznikl díky třem 
obchodním činnostem. SMA20 na rozdíl od EMA20 vykazoval podstatně méně 
obchodních signálů, avšak obchodní činnost prováděné na základě těchto signálu mi 
zajistila vyšší zisk, než tomu bylo u EMA20. Zisk z obchodních transakcí na základě 
SMA20 byl určen na 360 Kč. Analýza SMA45, stejně jako u EMA45, vedla pouze 
k jedné obchodní činnosti, přičemž prodej akcie byl určen na základě předpokladu 
prodeje akcie ke konci sledovanému období, a ne na základě prodejního signálů. Zisk 
z této transakce činil 395 Kč.  
Při zpracování této analýzy jsem zpozorovala, že vývoj krátkodobých klouzavých 
průměru SMA20 a EMA20 má podobný průběh, stejně jako u dlouhodobějších SMA45 
a EMA45. Jednoduchý klouzavý průměr při stabilnějším kurzu vykazuje mnohem více 
obchodních signálů. Dále jsem také zpozorovala, že při stabilnějším kurzu jak absolutní 
momentum, tak MACD se jeví jako poměrně ziskový a vykazují obchodní signály, při 
kterých s jistou určitostí skutečný nákup či prodej akcie můžu provést. Většina činnost 
prodejních signálu byla určena jako skutečný prodej, a ne jako pro zanechání si akcie 
z důvodů ztrátovosti.  
 
 
2.4.2 Zkušební fáze – kombinace ukazatelů 
 
V rámci této části analýzy se zpětně nahlédnu na vývoj akcií a určením jejich nákupu a 
následně prodeje. Tato činnost je tvořena na základě ukazatelů, které kombinuji mezi 
sebou. Analýza je provedena na stejném principu jako u analýzy jednotlivých ukazatelů, 
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tedy tím, že nejprve hodnotím vstupní data, a posléze den po dni určuji nákup či prodej 
akcie na základě nákupních signálů vybraných ukazatelů.  
Na následujícím obrázku zobrazuji vývoj kurzů akcie KOMB v rámci SMA20, SMA45, 
EMA20, EMA45 a MADC.  
 
 
 
Obrázek č. 7: Kurz akcie KOMB SMA20, SMA45,EMA20,EMA45,MACD (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Na základě analýzy pomoci kombinací vybraných ukazatelů jsem potencionálně 
provedla nákup a následně prodej akcií. 
Dne 27. 9. 2011 se na základě analýzy rozhoduji nakoupit akcii, jejíž kurz činil  
3350 Kč. Tento nákup jsem provedla na základě nákupního signálu ukazatelů MADC, 
EMA20,SMA20 a SMA45. K této činnosti mne podpořil i ukazatel AMOMENTUM15, 
který taktéž vykazoval nákupní signál. Následujícím burzovním dnem, tedy 29. 9. 2011 
se v rámci ukazatele EMA45 objevil nákupní signál, tudíž můžu chápat, že nákup akcie 
byl v rámci daného dne vhodný. 31. 10. 2011 pozorují vhodný signál k prodeji akcie 
v hodnotě 3466 Kč, přičemž k této činnosti vybízel prodejní signál MACD, EMA20, 
SMA20 a také AMOMENTUM15, který není zobrazený na obrázku, ale jeho signály 
uvádím v přiloženém souboru KOMB.xls. V mém rozhodnutí mě podpořil i vývoj 
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dalšího dne, tedy 1. 11. 2011, kde prodejní signál poskytli i EMA45 a SMA45. V rámci 
této obchodní transakce jsem vydělala na jedné akcii 116 Kč. 
K 1. 12. 2012 jsem zpozorovala nákupní signál ukazatele MACD, přičemž žádný další 
ukazatel tento jev nevykazoval. Avšak následující den, tedy 2. 12. 2012, jsme postřehla 
nákupní signál určující SMA20, EMA20, EMA45 a také AMOMENTUM15, a proto 
jsem akcii zakoupila v hodnotě 3280 Kč. Následující den nákupní signál určil i SMA45. 
16. 2. 2012 jsem akcii prodala v hodnotě 3590 Kč, a to na základě prodejního signálu 
ukazatele EMA20, SMA20 a AMOMENTUM15. K prodeji mne vybídnul i ukazatel 
MACD, který prodejní signál určil ke dni 10. 2. 2012 a nadále se křivka MACD držela 
pod křivkou signální linie. V rámci druhého prodeje obdržují zisk 310 Kč.  
Kombinace ukazatelů se ukázala jako výhodná. Celkový zisk těchto popsaných dvou 
transakcí činí 426 Kč. Tento zisk je sice menší než tomu bylo u AMOMENTUM15 a 
SMA20 avšak v rámci ostatních ukazatelů byl zisk větší. Vzhledem k tomu, že kdybych 
reálně prováděla obchodování s akciemi KOMB, tak bych musela určit pouze jeden 
ukazatel a podle něho se řídit. Výši zisku by závisel pouze na mém individuálním 
výběru. Proto usuzují, že pro obchodování s akciemi je vhodné kombinovat různé 
ukazatele.   
 
 
2.5 ANALÝZA SPOLEČNOSTI AAA AUTO, A.S. 
 
Společnost AAA AUTO a.s., dále jen AAA, působí na trhu České republiky, Slovenska 
a Rakouska. Společnost poskytuje zprostředkovatelské obchody a služby týkající se 
motorových vozidel a jejich příslušenství. 
V rámci analýzy předchozích společností jsem určila, že nejvýhodnější pro hodnocení 
obchodních činností, tedy nákupu a prodeje akcií, je kombinace používaných ukazatelů. 
Vzhledem, k výsledkům předchozích analýz ponechám ukazatele klouzavých průměrů 
(SMA20, SMA45, EMA20, EMA45), absolutního momenta (AMOMENTUM15) a 
MACD stejné. V této kapitole stručně popíšu jednotlivé ukazatele a následně je 
vyhodnotím v rámci jejich kombinací.  
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2.5.1 Zhodnocení zkušební fáze jednotlivých ukazatelů 
 
V této fázi zhodnotím výsledky analýzy akcií AAA, konkrétně výsledky ukazatelů 
klouzavých průměrů (SMA20, SMA45, EMA20, EMA45) absolutního momenta 
(AMOMENTUM15) a MACD. 
U krátkodobých klouzavých průměrů jsem identifikovala poměrně hodně obchodních 
signálů. U SMA20 jich bylo 32, přičemž v rámci analýzy jsem uskutečnila pouze jeden 
obchod. První nákup akcie se konal v momentě prvního nákupního signálu, avšak se mi 
tato akcie nepodařila prodat pod ztrátou. Proto jsme akcii prodala kvůli mnou určené 
podmínce, že akcie musí být ke konci sledovaného období, se ziskem 0,33 Kč. Stejně 
tak jsem jednala v případě EMA20. Tento ukazatel určoval 30 obchodních signálů, 
s nichž 26 byli stejné jako u SMA20. Zisk EMA20 činil 0,33 Kč, což je stejně jako u 
SMA20. Podstatně méně obchodních signálů indikovali SMA45 a EMA45, což je 
zapříčiněno 45-ti denní periodou, které slouží pro dlouhodobější určení. Zisk z obchodní 
činnosti díky analýze pomoci EMA45, při dvou nákupech a jednoho prodeje v rámci 
obchodních signálu a prodeje akcie z důsledků konce období činil 0,52 Kč a u SMA45 
(při nákupu akcie dle nákupního signálu a prodeje z důsledků konce období) 0,40 Kč. 
V rámci ukazatele MACD jsem učinila jeden nákup na základě nákupního signálu a 
jeden prodej na základě předpokladu prodané akcii na konci sledovaného období, tedy 
9. 3. 2012. Z této činnosti vznikl zisk 0,07 Kč. 15-ti denní absolutní momentum ve 
sledovaném období vygeneroval 14 obchodních signálu, s tím že jsem díky těmto 
signálům celkově dvakrát nakoupila a jednou prodala akcii. Poslední prodej akcie byl 
založen, stejně jako u předchozích ukazatelů, na faktu prodeje akcie ke konci 
sledovaného období, avšak zisk z druhého obchodu činil 0 Kč. Celkový zisk ukazatele 
AMOMENTUM15 činil 0,04 Kč. 
Největším problémem při této analýze byl nákup akcií ve fázi, kdy byla poměrně drahá. 
To mělo za následek, že při pokusu prodeje v rámci prodejních signálů, by byl získaný 
zisk ztrátový. Fakt, že kurz akcie mírně vzrostl, nezohlednil ani exponenciální klouzavý 
průměr, který pracuje i s historickými údaji.     
Veškeré indikované signály popisovaných ukazatelů můžeme naleznout v přiloženém 
CD na souboru AAA.xls.4 
                                                 
4
 Soubor v rámci Microsoft Office Excel 2003 
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2.5.2 Zkušební fáze – kombinace ukazatelů 
 
V této části se zpětně podívám na vývoj kurzů akcií v rámci kombinaci ukazatelů. Tuto 
analýzu provedu stejnou formou, jako u jednotlivých ukazatelů. To znamená, že prvně 
vyhodnotím vstupní data (v období 9. 5. 2011 – 9. 9. 2011) a následně budu přidávat 
následující den a určovat tak nákup a prodej akcie vzhledem k jejich signálům. 
Na níže uvedeném obrázku uvádím vývoj kurzu akcie AAA vzhledem k ukazatelům 
SMA20, SMA45, EMA20, EMA45 a MACD.   
 
 
Obrázek č. 8: Kurz akcie AAA SMA20, SMA45,EMA20,EMA45,MACD (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Dne 24. 11. 2011. na základě nákupního signálů vykazující ukazatel 
AMOMENTUM15, MACD, EMA20, SMA45 a SMA20 nakupuji akcii. Jelikož 
nákupní signál vykazovali až na EMA45 všechny ukazatelé, proto se rozhoduji 
potencionálně zakoupit akcii v hodnotě 18,39 Kč. Co se týče nákupního signálu 
EMA45, nastává až ke dni 30. 12. 2011. Tudíž tento ukazatel nepodporuje mé nákupní 
rozhodnutí. Prodej akcii jsem datovala ke dni 5. 3. 2012 a to na základě prodejního 
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signálů vyvolávající ukazatele SMA20 a EMA20. Uzavírací kurz dané akcie činil 
18,50 Kč.  
V rámci skutečného obchodování bych akcii neprodávala. Čekala bych na lepší signál 
k prodeji, které by podporovali více ukazatelů. K tomuto dni se blížil konec 
stanoveného sledovaného období, tudíž jsem se rozhodla prodat akcii na základě 
pouhých dvou signálů. Celkový zisk z tohoto obchodu v rámci kombinace ukazatelů 
jsme vyčíslila na hodnotu 0,11 Kč. 
Hodnota zisku v rámci kombinace ukazatelů se jeví oproti hodnotám jednotlivých 
ukazatelů jako poměrně malá. Můžu ale tvrdit, že tento zisk je jistější než zisk u 
jednotlivých ukazatelů, poněvadž pracuje s ukazateli dohromady a můžu se tedy více o 
ně opřít. Při reálném obchodování bych musela zvolit pouze jeden technický oscilátor či 
indikátor s tím, že bych nevěděla s jakou přesností určit ten nejlepší, a proto hodnotím, 
že kombinace ukazatelů se zdá být jako nejvhodnější metoda pro určování obchodních 
činností v rámci obchodování na kapitálovém trhu.  
 
 
2.6 ANALÝZA SPOLEČNOSTI NEW WORLD RESOURCES PLC 
 
Společnost New World Resources Plc, dále jen NWR. je předním středoevropským 
producentem koksu a černého uhlí. V České republice NWR těží prostřednictvím své 
dceřiné společnosti OKD koksovatelné a energetické uhlí pro středoevropský, ocelářský 
a energetický průmysl.  
Jak jsem určila již v minulých analýzách5, nejvhodnější pro hodnocení obchodních 
činností, tedy nákup a prodej akcie je kombinace používaných ukazatelů. Mezi 
používané ukazatele, v rámci jejich zhodnocení, jsem vybrala ukazatele klouzavých 
průměrů (SMA20, SMA45, EMA20, EMA45), absolutního momenta 
(AMOMENTUM15) a MACD. V této kapitole stručně popíši analýzu a zhodnocení 
jednotlivých ukazatelů a následně vytvořím analýzu na základě kombinace těchto 
technických oscilátorů a indikátoru.  
  
                                                 
5
 Analýza akcií společnosti AAA a KOMB 
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2.6.1 Zhodnocení zkušební fáze jednotlivých ukazatelů 
 
V této podkapitole stručně zhodnotím analýzu ukazatelů SMA20, SMA45, EMA20, 
EMA45, AMOMENTUM15  a MACD, přičemž jednotlivé nákupní a prodejní signály a 
činností uvádím v tabulkách v souboru NWR.xls6 
Největším ziskem z obchodní činnosti, v rámci mé analýzy akcií NWR, jsem dosáhla 
pomoci obchodování na základě technického oscilátoru AMOMENTUM15 a to 
v hodnotě 10,28 Kč na jednu akcii. Tohoto zisku dosahuji díky jednoho nákupu akcie a 
jednoho prodeje v rámci obchodních signálů, kterých bylo celkem 13.  
Vývoj kurzu akcií během testovacího období vykázal prudký klesající trend. Díky 
tomuto jsem mohla při analýze akcií pomoci technických ukazatelů naleznout i 
ukazatele vykazující ztrátu. Mezi těmito technickými indikátory patřil především 
exponenciální klouzavé průměry. Právě jejich výhoda a to práce s historickými daty se 
při analýze v rámci sledovaného kurzu stala pro mne nevýhodou, poněvadž 
v testovacím období7 zpozorovala již popisovaný klesající trend. EMA45 vykázal jednu 
obchodní činnost, přičemž prodej akcie byl zdůvodněn díky zvolené podmínce – 
prodeje akcie ke konci sledovaného období. Ze čtyř prodejních signálů jsem nenalezla 
ani jeden, který by zaručil zisk plynoucí z prodeje akcie. Zisk byl tedy určen jakožto 
ztrátový v hodnotě -5,68 Kč. Ukazatel EMA20 taktéž vykázal ziskovou ztrátu 
v hodnotě -1,29 Kč, přičemž první prodej akcie jevil zisk 6,21 Kč a druhý prodej akcie 
-7,50 Kč, který byl určen na základě prodejního signálu ke konci sledovaného období. 
Popisovaný klouzavý průměr vypovídal celkem 25 obchodních signálů, přičemž 
s porovnání s ostatními technickými indikátory a oscilátory je počet signálů poměrně 
nižší. Ukazatel SMA45 taktéž vykazoval ztrátu v hodnotě -4,50 Kč za jednu akcii. Tato 
ztráta vznikla v rámci jedné obchodní činnosti, kde po nákupu akcie jsem nenalezla 
žádný vhodný prodejní signál, který by neurčoval ztrátovost, a tudíž jsem akcii prodala 
až ke konci sledovaného období. Posledním používaným klouzavým průměrem, který 
byl aplikován na kurz akcií NWR byl ukazatel SMA20 nabízející celkem 14 
obchodních signálů, s nichž 12 signálů měl stejné jako u ukazatele EMA20. V rámci 
SMA20 jsem provedla dva nákupy akcie díky nákupního signálů a dva prodeje díky 
                                                 
6
 Soubor v rámci Microsoft Office Excel 2003 
7
 období v rámci 9. 5. 2011 – 9. 9. 2011 
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prodejního signálů. Z první obchodní transakce získávám potencionální zisk 6,60 Kč, a 
z druhé 0,30 Kč. Dohromady tedy zisk získaný na základě využití SMA20 činil 6,9 Kč.  
 
 
2.6.2 Zkušební fáze – kombinace ukazatelů 
 
V této části provedu nákup a prodej akcie na základě kombinaci technických indikátorů 
a oscilátoru. Budu pracovat tedy s ukazateli klouzavých průměrů (SMA20, SMA45, 
EMA20, EMA45), absolutním momentem (AMOMENTUM15) a MACD. Na níže 
uvedeném obrázku můžu vidět uzavírací kurz akcií a hodnoty jednotlivých ukazatelů a 
následný nákup akcie značený rostoucí šipkou a prodej akcie značný klesající šipkou.   
 
 
 
Obrázek č. 9: Kurz akcie NWR SMA20, SMA45,EMA20,EMA45,MACD (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Dne 29. 12. 2011 vykazoval 20-ti denní jednoduchý klouzavý průměr SMA20 nákupní 
signál. Vzhledem k tomu, že uzavírací kurz ceny akcií byl nad hodnotami ukazatele 
SMA20 a SMA45 a hodnota MACD byla nad hodnotou spouštěcí linie, rozhodla jsem 
se vyčkat na vývoj ukazatelů do následujícího dne. 30. 12. 2011 určil nákupní signál 
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ukazatel EMA45, tudíž se rozhoduji nakoupit akcii v hodnotě 135,79 Kč. Prodejní 
signálem byl pro mne signál ke dni 24. 1. 2012, kde byla hodnota kurzu akcie  
137,50 Kč. Prodej jsem stanovila díky prodejním signálům ukazatelů EMA20, EMA45, 
SMA20, AMOMENTUM a MACD. Co se týče ukazatele SMA45, tak ten jako jediný 
signál neposkytl, přičemž v rámci křivky kurzů nad hodnotou daného klouzavého 
průměru vykazoval spíše nákupní trend. Díky první obchodní transakce jsem získala 
zisk v hodnotě 1,71 Kč.   
26. 1. 2012 uváděl klouzavý průměr EMA45 obchodní signál. Následující obchodní den 
tento signál vykazoval i AMOMENTUM15 a EMA20. Díky těmto signálům se 
rozhoduji vyčkat na vývoj kurzů vůči ukazatelům do následujících dnů.  
31. 1. 2012 v rámci nákupního signálů SMA20 provádím potencionální nákup akcie 
v hodnotě 143,50 Kč. V tomto nákupu mne utvrdil i vývoj ukazatele MACD, který dne 
2. 2. 2012 vypovídal nákupní signál. Prodej akcií se konal na základě vývoje 20-ti 
denních klouzavých průměrů SMA20 a EMA20, který byl ke dni 22. 2. 2012, kde kurz 
akcie činil 150,10 Kč. K tomuto kroku mě přivedl i MACD, díky jeho pozorování, že 
od 15. 2. 2012 křivka MACD byla stále pod křivkou spouštěcí linie. Zisk z druhé 
obchodní transakce činí 6,60 Kč. 
Hodnota celkového zisku v rámci obou obchodní činností se rovná 8,31 Kč. V rámci 
srovnání obchodování pouze na základě jednotlivých technických oscilátorů a 
indikátoru je tento zisk značně vysoký. Jediný indikátor, který převýšil daný zisk, byl 
AMOMENTUM15. V reálném obchodování by byla šance výběru právě tohoto 
ukazatele zhruba stejná jako u výběru ostatních našich porovnávaných ukazatelů, a 
proto jako nejvhodnější analýzu pro identifikaci obchodních činností, se přikláním 
k jejich kombinaci.  
 
 
2.7 POROVNÁNÍ UKAZATELŮ V RÁMCI ANALÝZY AKCIÍ 
 
V této části diplomové práce zhodnotím jednotlivé používané ukazatele, které sloužily 
k rozhodování při obchodování s akciemi mnou vybraných společností. 
Analýza zkušební fáze mi sloužila pro vyhodnocení již známých dat sledovaných akcií, 
díky ní jsem mohla vyhodnotit jaký postup je nejlepší pro zhodnocování peněžních 
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prostředků v rámci obchodování na kapitálovém trhu. Znalosti z tohoto zhodnocení a 
znalosti z porovnáním daných ukazatelů by měly zaručit zisk při vlastním obchodování.  
Na první akciový titul, tedy akcie společnosti ČEZ jsem určila jako vstupní technické 
indikátory 25-ti denní klouzavé průměry a AMOMENTUM5 pro krátkodobější trend a 
50-ti denní klouzavé průměry společně s AMOMENTUM25 pro dlouhodobější trend. 
Avšak zvolená perioda vykazovala spíše nákupní a prodejní činnosti v rámci delšího 
obchodování, proto jsem zkrátila periodu z 25 denní na 20 denní, 50 denní na 45 denní a 
u ukazatele AMOMENTUM jsem sjednotila periodou 15 denní.  
V rámci analýzy jsem vypozorovala zajímavé vztahy, které by mi mohly pomoci ve fázi 
vlastního obchodování. V porovnání ukazatelů jsem tedy zpozorovala následující 
vztahy.  
• Oscilátor MACD dává lepší nákupní či prodejní signály, když křivky MACD a 
spouštěcí linie se protnou ve větší vzdálenosti od nulové linie. Poněvadž 
v blízkosti nulové linie se často kříží a to pro nás může určovat nespolehlivé 
nákupní respektive prodejní signály. 
•  Čím více je křivka krátkodobého klouzavého průměru vzdálená od křivky 
dlouhodobého klouzavého průměrů a křivka kurzu se k ní shora (popřípadě 
zdola) přibližuje, jedná se o spolehlivější prodejní (popřípadě nákupní) signál.  
• Absolutní momentum a oscilátor MACD dávají sice méně signálů, avšak můžu 
je označit za spolehlivé, přičemž nejspolehlivější signály udávají při poměrně 
stabilním kurzu akcií. 
• V případě zjištění rapidního klesajícího trendu v minulých datech zavíracích 
kurzů akcií ukazatele jednoduchého klouzavého průměru vykazují více signálů, 
přičemž v rámci ukazatele s kratší periodou vykazuji méně spolehlivé signály, 
než je tomu u delších klouzavých průměrů.   
• Klouzavé průměry s delší periodou dávají méně signálů než klouzavé průměry 
s kratší periodou.  
• Při stabilním kurzu poskytují ukazatele s kratší periodou více signálů, než u 
dlouhodobějších, přičemž 20-ti denní jednoduchý a exponenciální klouzavý 
průměr vykazují podobné nákupní či prodejní signály.  
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• Při nákupním či prodejním rozhodování je vhodné brát ukazatele jako komplex. 
Na základě jejich kombinací můžu nákupní a prodejní signály označit za 
spolehlivější, než kdybych jednala pouze v rámci jednoho ukazatele.  
 
Na základě popisovaných poznatků získaných díky analýze a porovnání jednotlivých 
ukazatelů provedu vlastní simulaci obchodování. Jako náš základní kapitál pro 
obchodování použiji sumu 100 000 Kč. Obchodování provedu v rámci čtyř akcií, tudíž 
zhruba v přepočtu na jednu vybranou akcii použiji kolem 25.000 Kč.  
Analýzu vlastního obchodování provedu na základě pozorování, porovnání a vlastních 
úsudků získaných z analýzy zkušební fáze. 
 
 
2.8 VLASTNÍ NÁVRHY OBCHODOVÁNÍ A JEJICH PŘÍNOSY 
 
V této kapitole popíši simulaci obchodů s akciovými tituly dle vlastních úsudků a 
znalostí získaných na základě zkušební fáze.  
Co se týče akcií, budou popsané vybrané akcie společností, kterými jsou AAA, 
ERBAG, PEGAS a CETV. Akcie společnosti AAA a ERBAG byly vybrány na základě 
zkoumání vývoje jejich kurzu a nejlepších výsledků v rámci všech sledovaných 
společností. 
Vlastní obchodování provedu na základě simulace obchodování, tudíž získaný zisk, 
popřípadě ztráta nebude očištěná o náklady týkající se z vytvoření obchodů. Částku 
potřebnou k obchodování jsem určila v hodnotě kolem 25 000 Kč na akcie jedné 
společnosti. Zvolený kapitál nebude využít k jiné činnosti, než k nákupu akcií. Zisk 
získaný z prodeje akcií nebude dále využíván pro nákup dalších akcií, to znamená, že 
budu obchodovat pouze v rámci zvoleného kapitálu 100 000 Kč, tudíž více jak 100 000 
Kč nemůže být investováno. 
Obchodní činnost bude provedena ve sledovaném období začínající dnem 12. 3. 2012 a 
končící dnem 7. 5. 2012. Tuto analýzu provedu tedy v rámci pouhých dvou měsíců. 
Tento časový interval volím hlavně kvůli demonstraci krátkodobého obchodování. 
Předpokládám, že ke konci sledovaného období musí být akcie prodány, stejně jak tomu 
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bylo ve zkušební fázi. Avšak v této fázi nakoupím více akcií a ne pouze jednu jak tomu 
bylo ve zkušební fázi.  
V důsledku vlastního obchodování budu brát v úvahu i vlastní úsudek. Vzhledem 
k analýze akcií ve zkušební fázi, kdy technické indikátory a oscilátory někdy indikovaly 
slabé obchodní signály a na základě těchto signálů jsem nakoupila akcii, při které jsem 
nenalezla vhodný prodejní signál, aniž by akcie byla ztrátová, budu hledět i na 
samostatný vývoj uzavíracích cen akcií. Poněvadž i při obchodování s akciemi platí 
rčení: nakupujte levně a prodejte dráž. Jako vyhodnocující indikátory volím MACD, 
5-ti  a 15-ti denní klouzavé průměry a absolutní momentum v rámci periody 5 dnů. Tyto 
délky ukazatelů jsou určeny na základě pozorování a porovnání ukazatelů a možností 
provádění více obchodních činností.   
V podkapitole fáze vlastního obchodování popíši jednotlivé dny, takzvané burzovní 
dny, na kterých se uskutečnil vývoj kurzů akcií. K těmto dnům přiřadím vlastností 
chování signálů, na jejímž základě provedu nákup či prodej.  
Podkapitola vyhodnocení obchodování slouží pro souhrn zhodnocení fáze vlastního 
obchodování.  
 
 
2.8.1 Vztah k vyhodnocování vlastní fáze obchodování 
 
K určení vztahu k vyhodnocení vlastní fáze obchodování v rámci její úspěšnosti na 
základě použitých metod použiji míru hrubého kapitálu. Tento ukazatele určí 
výnosnost jednotlivých obchodů. Vzhledem k tomu, že určuji zisk neočištění o náklady 
spojené s prodejem akcie, jako vztah pro výnosnost jsem vybrala míru hrubého 
kapitálu. Mezi náklady spojené s obchodováním můžu především řadit 
zprostředkovatelské náklady, či zdanění kapitálových výnosů, které plyne 
z legislativních požadavků ČR ve smyslu zdanění pouze těch výnosů, které vzniknou 
mezi nákupem a prodejem v rámci 6 měsíců. 
Míra hrubého kapitálu se spočítá jako  
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Vynásobím – li tento výsledek stem, určím míru hrubého kapitálu v procentech.  
 
 
2.8.2 Fáze vlastního obchodování 
 
Jak již bylo popsáno, v kapitole 2.8 - vlastní návrhy obchodování a jejich přínosy, v této 
části diplomové práce jsou popsány jednotlivé burzovní dny. K těmto dnům přiřazuji 
charakteristiky vývoje kurzů v rámci mnou zvolených ukazatelů. Na základě vlastního 
úsudků a obchodním signálům, které vykazovali ukazatelé technické analýzy, simuluji 
nákup či prodej akcie.   
 
12. 3. 2012 - Nákup 1335 ks akcií AAA v hodnotě 25 017,90 Kč díky křivky kurzu 
akcií nad křivkami ukazatelů klouzavých průměrů. Nákupní signál AMOMENTUM5 
pro akcie ERBAG. Zbylý kapitál činí 74 982,10 Kč. 
13. 3. 2012 - Nákupní signál pro MACD u akcií AAA, potvrzení nákupu z předchozího 
dne.  
14. 3. 2012 - SMA15 a EMA15 vykazují nákupní signál pro akcie PEGAS. Kurz akcie 
je nad křivkou SMA5 a EMA5, avšak ukazatel MACD je pod křivkou spouštěcí linie a 
v blízkosti nulové linie, proto vyčkávám na další vývoj.  
15. 3. 2012 - Nákup akcií PEGAS zamítám, z důvodu prodejních signálů všech 
klouzavých průměrů a AMOMENTUM5. Nakupuji 56 ks akcií ERBAG v hodnotě 
25 452 Kč díky nákupním signálům SMA5, EMA5 a díky vlastnímu úsudku dle vývoje 
kurzů. Zbylý kapitál dosahuje 49 530,10 Kč.  
19. 3. 2012 -  Nákupní signál MACD a SMA15 pro akcie CETV. 
20. 3. 2012 - Akcie AAA na základě SMA5, EMA5 a AMOMENTUM5 vykazovala 
prodejní signál. Prodejní signál SMA15 pro akcii ERBAG. Mírný pokles kurzu akcií 
CETV 
21. 3. 2012 - Prodej 1335 ks akcií AAA v hodnotě 25 351,65 Kč na základě klesajícímu 
vývoji kurzů akcie. Zisk z prodeje akcie činí 333,75 Kč. Prodej 56 ks akcií ERBAG 
v objemové hodnotě 25 620 Kč na základě prodejního signálů SMA5, EMA5 a EMA45. 
Zisk z prodeje akcií ERBAG činí 168 Kč. Stagnace kurzu akcií CETV. Kapitál určený 
pro další nákup akcií činí 100 000 Kč. 
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23. 3. 2012 -  Pokles kurzu akcie CETV.  
27. 3. 2012 - Nákup 1332 ks akcií AAA v hodnotě 24 988,32 Kč na základě nákupního 
signálu SMA5 a EMA5. Zbylý kapitál určený k obchodování je 75 011,68 Kč. 
28. 3. 2012 -  Nákupní signál AMOMENTUM5, SMA15 a EMA15 pro akcie AAA, 
potvrzení vhodnosti nákupu z předchozího dne.  
30. 3. 2012 -  Nákupní signál SMA5, EMA5 a AMOMENTUM5 pro akcie PEGAS, 
vyčkávání na vývoj ostatních ukazatelů s dlouhodobější periodou. Nákup 185 ks akcii 
CETV v hodnotě 25 000,90 Kč na základě SMA5, EMA5 a AMOMENTUM5. Zbylý 
kapitál určený pro nákup akcií činí 50 010,78 Kč. 
2. 4. 2012 - Nákupní signál MACD pro akcie PEGAS, akcie nenakupuji, vyčkám na 
nákupní signály SMA45 nebo EMA45. Růst kurzu akcií CETV.  
4. 4. 2012 - Pokles křivek SMA5 a EMA5 pod úroveň křivky kurzu akcií PEGAS.  
5. 4. 2012 - Prodej 185 akcií CETV v hodnotě 26 464,25 Kč na základě prodejního 
signálů klouzavých průměrů. Zisk z prodeje akcií 1 965,10 Kč. Kapitál určený k nákupu 
akcie činí 75 011,68 Kč.   
10. 4. 2012 - Nákupní signál SMA5 a EMA5 pro akcie PEGAS.  
11. 4. 2012 - Nákupní signál MACD pro akcie PEGAS, jejíž kurz stagnuje. Nákupní 
signál SMA5 a EMA5 pro akcii ERBAG. 
12. 4. 2012 - Nákup 58 ks akcií PEGAS v objemové hodnotě 25 172 Kč v rámci 
nákupního signálů AMOMENTUM5 a vývoje kurzu. Zbylý kapitál určený k nákupu 
akcie činí 49 839,68 Kč. 
16. 4. 2012 - Nákup 182 akcií CETV v hodnotě 25 006,80 Kč, na základě nákupních 
signálů všech ukazatelů. Zbylý kapitál daný k nákupu akcií činí 24 832,88 Kč.  
18. 4. 2012 - Prodejní signál AMOMENTUM5, SMA5 a SMA15 u akcií PEGAS, 
prodej by vykazoval ztrátu. Rozhoduji se akcie ponechat. Nákupní signál SMA5  a 
EMA5 pro akcie ERBAG. 
19. 4. 2012 - Prodejní signál AMOMENTUM5 pro akcie AAA. Klesající trend akcií 
CETV, veškeré technické ukazatelé vykazují pokyn k prodejní činnosti, avšak v rámci 
prodeje akcie bych měla ztrátový zisk.  
20. 4. 2012 - Prodej 1332 ks akcií AAA v hodnotě 25 441,20 Kč na základě signálů 
z předchozího dne a prodejních signálů vykazující 5-ti denní a 15-ti denní klouzavé 
průměry. Zisk z prodeje činí 452,88 Kč.  Nákup 62 akcií ERBAG v hodnotě 25 110 Kč 
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na základě nákupního signálů MACD, AMOMENTUM5, EMA15 a EMA15. Zbylý 
kapitál sloužící pro nákup akcií je 24 711,20 Kč.  
23. 4. 2012 -  Prodejní signál MACD v rámci akcií PEGAS, při mírně klesajícím kurzu.  
27. 4. 2012 - Nákupní signál pro akcie AAA vykazující klouzavé průměry.  
30. 4. 2012 - Nákupní signál všech vybraných ukazatelů pro akcie PEGAS, vykazující 
rostoucí trend.  
2. 5. 2012 - Prodejní signál SMA5 pro akcie ERBAG.  
3. 5. 2012 - Prodej 62 akcií ERBAG v hodnotě 26 207,40 Kč na základě vývoje kurzu 
akcií a prodejního signálu AMOMENTUM5. Zisk z prodeje je 1 097,40 Kč. Kapitál 
sloužící pro nákup akcie je 49 821,20 Kč.   
7. 5. 2012 - Prodej 58 ks akcií PEGAS v rámci konce sledovaného období. Akcie jsem 
prodala za celkovou hodnotu 25 375 Kč. Zisk z prodeje akcií PEGAS je 203 Kč.  Prodej 
182 akcií CETV v rámci konce sledovaného období v hodnotě 28 574 Kč. Zisk 
z prodeje akcie je 3 567,20 Kč. Kapitál určený k nakupování akcií činí 100 000 Kč.  
 
 
2.8.3 Vyhodnocení obchodování 
 
V období 12. 3. 2012 – 7. 5. 2012 jsem provedla vlastní fázi simulace obchodování 
v rámci vybraných akcií spadajících do systému SPAD. Po této analýze můžu přejít 
k zhodnocení výnosnosti vlastního obchodování. Následující obrázky popisují graf 
vývoje kurzů jednotlivých akcií s označením našeho nákupu a prodeje. Je vidět, že 
většina kurzu akciových titulů v rámci zkušebního období měla klesající trend. Avšak 
při analýze jsem se s tímto klesajícím trendem až tak nesetkala. Díky vývoji 
jednotlivých kurzů akcií jsem dle vlastního úsudku a na základě poznatků a pozorování 
používaných ukazatelů mohla nakoupit a prodat akcie se ziskem. 
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Obrázek č. 10: Uzavírací kurz akcií CETV v období 9. 3. 2011 - 7. 5. 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
Obrázek č. 11: Uzavírací kurz akcií PEGAS v období 9. 3. 2011 - 7. 5. 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
71 
 
 
Obrázek č. 12: Uzavírací kurz akcií AAA v období 9. 3. 2011 - 7. 5. 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
 
Obrázek č. 13: Uzavírací kurz akcií ERBAG v období 9. 3. 2011 - 7. 5. 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Při obchodování s akciemi AAA jsem provedla celkově dvě obchodní činnosti. První 
obchodní transakci, při které jsem držela 1335 kusů akcií, byla v období 12. 3. 2012 – 
21. 3. 2012. Nakoupila jsem akcie při kurzu 18,74 Kč za kus a prodala při 18,99 Kč.  
Zisk z jedné držené akcie jsem vyčíslila na 0,25 Kč, přičemž v rámci prodeje všech 
držených akcií AAA jsem dosáhla zisku 333,75 Kč, což odpovídá výnosů 1,33%.  
Akcie AAA z druhé obchodní činnosti byly drženy v období od 27. 3. 2012 do 20. 4. 
2012. Nakoupila jsem 1332 akcií při kurzu 18,76 Kč a prodala je při 19,10 Kč. Zisk 
plynoucí z jedné akcie tedy byl 0,34 Kč a v rámci prodání všech akcií 452,88 Kč což 
odpovídá výnosu 1,81%. Celkový zisk z obchodování s akciemi AAA je 786,63 Kč. 
Obchodování s akciemi ERBAG vykázalo, stejně jako transakce akcií AAA, dvě 
obchodní činnosti. Nakoupila jsem 56 akcií ke dni 15. 3. 2012 za kurz akcie 454,50 Kč. 
Prodej těchto akcií jsem uskutečnila ke dni 21. 3. 2012 za kurz akcie 457,50 Kč. Zisk 
z této obchodní činnosti byl 168 Kč, to je výnos 0,67%. Druhý nákup 62 akcií ERBAG 
při kurzu 405 Kč jsem učinila ke dni 20. 4. 2012. Tyto akcie byly prodány za kurz 422,7 
Kč ke dni 3. 5. 2012. Výnos z jedné akcie byl 17,70 Kč a v rámci 62 kusů 1097,40 Kč, 
což odpovídá výnosové míře hrubého kapitálu 4,3%. 
Při obchodování s akciemi PEGAS jsem uskutečnila pouze jednu obchodní transakci a 
to v období 12. 4. 2012 – 7. 5. 2012. Nakoupila jsem 58 akcií v hodnotě 434 Kč za 
jednu akcii a následně ji prodala za cenu 437,5. Zisk z jedné akcie je 3,50 Kč, což 
odpovídá výnosnosti 0,81%. Celkový zisk z prodání všech akcií činil 203 Kč.  
V rámci poslední analyzované akcie CETV byly uskutečněny dva obchody. 30. 3. 2012 
jsem nakoupila 185 akcií v hodnotě 135,14 Kč a prodala ke dni 5. 4. 2012 za 143,05 Kč 
za akcií. Vytvořila jsem zisk z jedné držené akcie v hodnotě 7,91 Kč, což odpovídá míře 
výnosu 5,8%. Celkový zisk z tohoto obchodu činil 1 463,35 Kč. Druhý obchod byl 
uskutečněn v období 17. 4. 2012 – 7. 5. 2012. Nakoupila jsem 182 kusů akcií při ceně 
137,40 Kč a následně je prodala za 157 Kč za jednu akcii. Zisk z jedné akcie činil 19,6 
Kč. To odpovídá celkovému zisku 3567,20 Kč, což je 14,2% míra výnosů.  
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Tabulka č. 14: Přehled obchodních činností v rámci vlastního obchodování (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum akcie 
obchodní 
činnost 
Uzavírací 
kurz v Kč 
Objem 
akcií 
stav kapitálu 
12.3.2012 AAA nákup 18,74 1335 74 982,10 Kč 
15.3.2012 ERBAG nákup 454,5 56 49 530,10 Kč 
21.3.2012 AAA prodej 18,99 1335 74 881,75 Kč 
21.3.2012 ERBAG prodej 457,5 56 100 501,75 Kč 
27.3.2012 AAA nákup 18,76 1332 75 513,43 Kč 
30.3.2012 CETV nákup 135,14 185 50 512,53 Kč 
5.4.2012 CETV prodej 143,05 185 76 976,78 Kč 
12.4.2012 PEGAS nákup 434 58 51 804,78 Kč 
17.4.2012 CETV nákup 137,4 182 26 797,98 Kč 
20.4.2012 AAA prodej 19,1 1332 52 239,18 Kč 
20.4.2012 ERBAG nákup 405 62 27 129,18 Kč 
3.5.2012 ERBAG prodej 422,7 62 53 336,58 Kč 
7.5.2012 PEGAS prodej 437,7 58 78 711,58 Kč 
7.5.2012 CETV prodej 157 182 107 285,58 Kč 
 
V předchozí tabulce znázorňující přehled obchodních činností uskutečněných ve fázi 
vlastního obchodování, určuji stav kapitálu k danému dni. Počáteční kapitál jsme zvolila 
v hodnotě 100 000 Kč. Ke konci sledovaného období tento kapitál je tvořen částkou 
107 285,58 Kč, to znamená, že jsem vytvořila zisk z obchodních činností v hodnotě 
7 285,58 Kč. Míra výnosnosti vloženého kapitálu, dle vzorce 2.1, je tedy 7,29%.  
 
Při obchodování jsem zvolila 5-ti denní a 15-ti denní periodu pro využívané ukazatele. 
Tato perioda byla určena na základě krátkého sledovacího období. Vzhledem 
k ziskovosti simulované činnosti můžu vybrané ukazatele ohodnotit za vhodné.   
 
Při obchodování na akciových trzích na základě technické analýzy bych doporučovala 
alespoň minimální znalosti a zkušenosti s obchodováním. V případě začít obchodování 
na zkušební fázi alespoň v takovém formátu, v jakém jsem demonstrovala v druhé 
kapitole této diplomové práce, aby si účastnící lépe osvojili technické indikátory a 
oscilátory.  
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Co se týče jednotlivých ukazatelů, vypozorovala jsem mnoho jejich zajímavých 
vlastností. Ukazatele klouzavého průměru jsou vhodné získání obrazu o vývoji kurzu. 
V rámci rozhodování na základě klouzavých průměrů je nutné vhodně zvolit časovou 
periodu, která bude využívaná pro výpočet klouzavých průměrů. V rámci analýzy 
doporučuji kombinaci krátkodobější s dlouhodobější periodou. Na základě mého 
pozorování a teoretických poznatků jsem vydedukovala, že pokud je krátkodobý 
klouzavý průměr nad dlouhodobý a zároveň křivka kurzu je nad těmito průměry, pak 
drobné oscilace kurzů neudávají silný signál k nákupu či prodeji. Avšak v případě 
momentu, kdy křivka protne krátkodobou a dlouhodobou křivkou zároveň, můžu soudit, 
že se jedná o spolehlivý signál k nákupu. Výhodu klouzavých průměrů jsem 
zpozorovala hlavně při nestabilním kurzu akcií, tedy kdy jsem zaznamenala minulý 
klesající trend kurzů. Na základě mého pozorování horší a nespolehlivější signály 
k nákupu či prodeji dával MACD či absolutní momentum. Avšak ukazatel MACD 
pracuje na základě exponenciálního klouzavého průměru. Dokáže pracovat 
s historickými daty a kombinuje jak dlouhodobý, tak krátkodobý klouzavý průměr. I na 
těchto základech usuzuji, že signály MACD jsou spolehlivější v rámci delšího období, 
než je tomu tak u jednoduchého či exponenciálního klouzavého průměru. Při vlastní fázi 
obchodování, kdy jsem obchodovala v období dvou měsíců, klouzavé průměry 
poskytovaly spíše základní oporu vzhledem k vývoji kurzu, než aby udávaly vhodné 
nákupní či prodejní signály. Z mého pozorování a porovnání ukazatelů mezi sebou jsem 
poznala, že absolutní momentum je ukazatel, který spolehlivě pracuje při stabilním 
kurzu akcií. V rámci stabilního kurzu akcií tento ukazatel se jevil jako velice bezpečný. 
Při klesajícímu trendu vzhledem k historickým datum, který jsem vypozorovala v rámci 
některých pozorovaných akcií, mi ukazatel absolutního momentu vykázal signál 
k nákupu akcie ve velké kurzovní hodnotě, přičemž jsem nemohla nalézt žádný prodejní 
signál, který by nezaručoval ztrátu z prodeje akcie. 
Z výše popsaných důvodů jsem vyvodila závěr, že pro rozhodování o nákupu a 
následném prodeji akcií je vhodné dohromady kombinovat technické ukazatele. Na 
základě těchto kombinací a na podstatě vlastních znalostí a úsudků můžu provádět 
nákupní či prodejní rozhodnutí při kterých bych mohla vykazovat zisky.  
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3 VLASTNÍ NÁVRHY 
 
Na konec této práce uvádím návrhy pro zvýšení šance na úspěch během obchodování 
s cennými papíry na kapitálových trzích. Tyto návrhy sto-procentně nezaručují zisk 
z investování s cennými papíry, avšak umožní větší naději k dosažení zisku. 
 
Při rozhodnutí obchodovat s cennými papíry je vhodné řídit se nejen vlastním úsudkem, 
ale i předloženými analýzami získanými pomocí různých metod. Vzhledem k získání 
zkušeností při vypracování této práce se osobně přikláním k metodám technické 
analýzy. Tato analýza udává konkrétní nákupní či prodejní signály v daném čase, které 
mohou být nápomocné pro vytváření zisku z obchodní činnosti na kapitálovém trhu. 
Technická analýza je tvořena mnoha ukazateli, avšak stačí si vybrat pouze takové, které 
se zdají být investorovi nejvhodnější. V této práci jsem si zvolila ukazatele klouzavého 
průměru, absolutního momenta a oscilátor MACD, a proto na jejich základě navrhují 
vhodný postup pro vytváření zisku při nákupu a prodeji akcií. 
 
Investor by si měl nejdříve uvědomit, v jakém intervalu by chtěl provádět obchodní 
transakce, jestli chce akcie držet dlouhodoběji, či je nakoupit a vzápětí prodat. Musí brát 
v úvahu i to, kolik chce této činnosti věnovat času, poněvadž při krátkodobém držení 
akcií je nutné sledovat jejich kurz častěji než při dlouhodobém držení. Na základě 
těchto faktů je vhodné určit vyrovnávací konstantu pro klouzavé průměry a pro 
absolutní momentum. Při mé analýze jsem zpozorovala, že obchodování v kratším 
intervalu je vhodné zvolit si 5-ti až 25-ti denní vyrovnávací konstantu pro klouzavé 
průměry a 5ti-15ti denní periodu pro absolutní momentum.  
Jak již bylo v této práci několikrát řečeno, jednotlivé ukazatele technické analýzy je 
vhodné brát jako komplex, popřípadě je různě kombinovat. Porovnání kratšího 
klouzavého průměru s delším klouzavým průměr dává spolehlivější signály než při 
jejich samostatném použití. Ukazatele klouzavého průměru jsou vhodné pro získání 
celkového obrazu o vývoji kurzu akcií. Spolehlivější nákupní signál nastává, když 
křivka krátkodobého klouzavého průměru je více vzdálená od křivky dlouhodobého 
klouzavého průměru a křivka kurzu se blíží se zdola. Toto tvrzení platí i porovnání 
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ostatních ukazatelů. V případě ukazatele MACD jsem usoudila, že spolehlivější signály 
jsou ty, co jsou dále od nulové linie. 
V rámci investování do akcií je nutné sledovat jejich historický vývoj. Při oscilujícím 
kurzu nevykazujícím klesající (respektive rostoucí) trend postačí srovnávat pouze 
ukazatelé absolutní momentum či ukazatel MACD. Avšak při minulém klesajícím 
trendu vývoje akcií je vhodné kombinovat s klouzavými průměry, poněvadž při mé 
analýze jsem došla k poznatkům, že ukazatele absolutního momenta a MACD dávají 
někdy falešné signály. Tímto investor může zamezit problému ztrátového prodeje při 
zakoupení “drahé” akcie.  
 
K zamezení ztrátové transakce z obchodních činností, může pomoci i vlastní úsudek, 
který je nejlépe založený na vlastních zkušenostech, znalostech a praxi. Osobám 
začínajícím s investováním doporučuji provést simulaci obchodování, tak aby si osvojili 
vlastní zkušenosti, co se týče obchodování s cennými papíry. 
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ZÁVĚR 
 
V této diplomové práci jsem se zaměřila na porovnání metod technické analýzy 
predikce na kapitálových trzích a jejich pochopení. S použitím těchto metod na reálných 
datech jsem mohla srovnávat a porovnávat jejich úspěšnost a spolehlivost a osvojit si 
tak znalosti při obchodování na kapitálových trzích.  
V rámci zkušební fáze jsem si ověřila, že používané technické indikátory a oscilátory 
fungují na reálných datech. Provedla jsme analýzu akcií AAA, ČEZ, ERBAG, KOMB a 
NWR. Na základě pozorování a znalostí získané při analýze ve zkušební fázi, jsem 
mohla přejít k simulaci vlastního obchodování. 
Při vlastním obchodování díky vlastnímu úsudku a znalostem ze zkušební fáze jsem 
provedla potencionální nákupy a prodeje akcií. Mezi akciové tituly, které sloužily pro 
fázi vlastního obchodování, byly vybrány AAA, CETV, ERBAG a PEGAS. Při 
vyhodnocení této simulace jsem došla k závěru, že bylo dosaženo zisku, tedy 
k výnosové míře 7,29%. Avšak tento zisk není očištěn o náklady spojené s obchodní 
činností. V reálném světě však musím zisk zohlednit o náklady. Výnos z obchodování 
by byl menší minimálně o zprostředkovatelské náklady a o daň.  
Výsledkem práce bylo také vytvoření vlastních funkcí v programu MATLAB, které mi 
umožnily usnadnit výpočty ukazatelů. Pomoci těchto výpočtů můžu v programu 
vytvořit grafy, které slouží pro lepší orientaci při technické analýze.  
Výhodou a zároveň i nevýhodou při technické analýze je vlastní úsudek investora, 
protože nákupní respektive prodejní signály jsou někdy nespolehlivé. Aby investor byl 
úspěšnější při obchodování s cennými papíry, potřebuje se obohatit alespoň o minimální 
znalosti, zkušenosti a praxi.  
Z důvodů rozsahu práce jsem se zaměřila pouze na vybrané ukazatele technické 
analýzy. Avšak díky tomu, že metod a přístupů pro investiční činnost existuje velké 
množství, vzniká místo pro další analýzy. Pro každého, nejen pro začátečníky, kteří se 
zabývají nebo se chtějí zabývat investiční činností, doporučuji zakládat svůj úsudek 
v rámci obchodování na základě nejen svého vlastního subjektivního mínění, ale i na 
využívání metod predikce na kapitálových trzích, protože tyto metody zvyšují šanci na 
úspěch při obchodování. 
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MA - (Moving Average) Jednoduchý klouzavý průměr 
MACD - Moving Average Convergence Divergence 
NWR - New World Resources Plc 
OTC - trhy - Over the counter markets (tzv. ↓ přes přepážku) 
RSI - index relativní síly 
SMA - (Symple Moving Average) jednoduchý klouzavý průměr 
SPAD - Systém pro podporu trhu akcií a dluhopisů 
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↓ - prodejní signál 
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